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6 PEC aproxima Previdéncia brasileira dos modelos
dos demais paises

A reforma da Previdéncia proposta pelo atual governo
estabiliza os gastos previdenciarios e assistenciais
como proporg¢édo do PIB em cerca de 9,3%, de acordo
com calculos de Manoel Pires, pesquisador associado
do IBRE. Os impactos macroecondmicos mais evidentes
devem ser a reducdo dos juros de longo prazo, pela
grande contribuicdo ao saneamento fiscal, e a maior
flexibilidade orcamentaria.

Ponto de Vista

10 Trump, o outsider que foi produzido pelo
proprio sistema

O mundo tenta absorver o

. fenémeno Trump, mas ainda carece
de um maior entendimento da sua
natureza e de suas especificidades.
Parece consensual que a eleicao

== do novo presidente americano e o
Brexit representam reacdo dos perdedores da globalizacdo
a incapacidade do sistema politico em desenhar politicas
que os atendam.

Entrevista

12”Com acuidade para projetar, teremos

boas concessoes”

A partir de marg¢o, o governo enfrentard mais uma

prova de fogo, ao testar o sucesso das concessdes em
infraestrutura logistica definidas pelo Programa de
Parcerias de Investimentos (PPI),em meio a um cendrio
macroecondmico ainda debilitado e a negociagao de
problemas de contratos antigos. Para José Carlos Medaglia
Filho, diretor-presidente da EPL,“vai ser importantissimo
que tenhamos sucesso nos primeiros leiles, porque ai o
nivel de confianca vai se robustecendo”

Macroeconomia

22 Ajustes, poupanca publica e investimento
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entre 2009 e 2013, ao contrario

ﬁ]ih
rﬁlﬁ t; do que mostra o resultado

primario divulgado pelo Tesouro e pelo Bacen

Salta aos olhos que a poupanca
publica tenha atingido seu
melhor resultado apds a
redemocratizacao no intervalo

(relembrando que sdo conceitos distintos). Mesmo se
diminuirmos 1% do PIB desse resultado, em funcao
das chamadas pedaladas, ainda assim o resultado
seria melhor que o observado para os outros periodos
incluidos no levantamento. Esse comportamento
decorreu da reducdo (em % do PIB) do pagamento de
juros, que foi o menor ap6s 1998.

32 Deter a maldicao

Licoes do passado recente apontam que, para nao
comprometer seu potencial de crescimento, Brasil
precisara assumir a maldicdo das commodities e adotar
uma agenda para combaté-la.lsso implica se armar

de instrumentos que blindem a economia dos ciclos
exdgenos de preco de bens primarios e revisar a direcdo
pro-ciclica da politica fiscal.

Capa | Agronegécio
44 A esperanca que vem do campo

e

Com estimativas de uma safra
recorde este ano, 0 agronegdcio,
uma vez mais, dara forte
contribuicdo para o esperado
crescimento do PIBem 2017.0
resultado esperado da producao
agricola poderia ser ainda melhor se nao fosse a deficiente
infraestrutura do pais que tende a levar a uma parcela
significativa de perda de competitividade e receita.
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As projegoes de uma safra
agricola recorde este ano

estimada em 213,7 milhoes
pelo IBGE, mesmo com as
o HT' perdas esperadas pela defi-
ciente infraestrutura do pais — ver matéria de capa nes-
ta edicdo —, jogam um novo alento sobre a esperada re-
cuperacdo da economia brasileira. Ainda que modesta,
na casa dos 0,3% estimada pelo Boletim Macro IBRE,
de janeiro dltimo, a trajetoria descendente do PIB pode
estar iniciando uma fase de inflexio.

Alguns dados apontam para isso. Houve uma melho-
ra nas expectativas e nos niveis de incerteza da economia,
como mostram os indicadores elaborados pelo IBRE. A
producido industrial de dezembro, cresceu 2,3% sobre
novembro, embora no acumulado do ano tenha recuado
6,6% sobre 2015 que, por sua vez, havia caido 8,8%
sobre 2014. A queda da taxa de juros e a injecao de cerca
de R$ 30 bilhdes que poderio ser sacados de contas ina-
tivas do FGTS sio outros fatores que levam a um maior
otimismo, com um possivel aumento do consumo.

Mas, como sempre, ainda pairam nuvens sobre a
recuperagdo. A principal delas é a Reforma da Previ-

Nota do Editor

déncia que, se votada neste segundo semestre, poderia
sofrer alteragdes significativas, desfigurando o projeto
original e colocando em risco o ajuste fiscal iniciado
com a aprovagdo da PEC dos gastos. No ano passado,
o déficit primario da Unido — o que o governo gastou a
mais do que arrecadou, sem levar em conta a despesa
com o pagamento dos juros da divida publica —, chegou
aos R$ 154,2 bilhdes, o pior resultado desde 1997.

Outra, nio desprezivel, continua sendo o fantasma dos
desdobramentos da Operacao Lava Jato e seus impactos
sobre o meio politico, com possiveis reflexos sobre a base
de sustenta¢io do governo Temer. Outro fator, ainda nao
mensuravel, é a eleicio de Donald Trump, nos Estados
Unidos. Embora as poucas ac¢oes ja anunciadas tenham
gerado turbuléncia mundo afora, nao se sabe, com preci-
sd0, os impactos de uma politica mais protecionista sobre
o Brasil (ver paginas 10 e 62). Ou seja: ha muitos indica-
dores sinalizando para uma melhora, mas ainda ha muita
incerteza, especialmente em relacdo a capacidade do pais
em atrair e gerar novos investimentos.

Claudio Conceicao
claudio.conceicao@fgv.br
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PEC aproxima Previdéncia

brasileira dos modelos dos

demais paises

Luiz Guilherme Schymura
Doutor em Economia pela FGV/EPGE

A proposta de reforma da Previdén-
cia ndo é uma iniciativa draconiana
destinada a fragilizar e compro-
meter o Estado de bem-estar social
brasileiro. Na verdade, a reforma,
se aprovada, manterd a Previdéncia
brasileira entre os sistemas mais ge-
nerosos de aposentadorias e pensoes
no panorama global, mas em bases
atuariais sustentaveis.

Para se entender os verdadeiros
objetivos da reforma da Previdéncia,
¢ preciso revisitar o tema no quadro
mais amplo da politica fiscal brasilei-
ra e da nossa realidade demografica.

Um sistema de Previdéncia tem que
enfrentar o desafio de longo prazo im-
posto pela demografia. E importante
ter claro que o modelo previdencidrio
brasileiro ja possui uma defasagem
relevante. Quando foi pensado, nos
anos 1980, uma pessoa com 60 anos
tinha expectativa de sobrevida de 15
anos. Atualmente, um brasileiro com
70 anos € que, estatisticamente, vive-
ra por cerca de mais 15 anos. Assim,

do ponto de vista demogréfico, ter 70
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anos hoje é equivalente a ter 60 no
inicio dos anos 1980. Olhando pros-
pectivamente, em 2060 brasileiros de
60 anos terdo expectativa média de
vida adicional de 25,2 anos, compa-
rados a 22,1 hoje.

Segundo as atuais projegoes, o bo-
nus demogréfico brasileiro termina
em 2022, quando a razdo de depen-
déncia — a populacdo inativa como
propor¢io da ativa — para de cair e
comega a crescer. Uma conta simples
indica que a razdo de dependéncia
aumentard de 45,1% em 2015 para
58% em 2050, uma alta de 28,6%.
Isto significa que, apenas para man-
ter o mesmo padrio de vida, o tra-
balhador médio tera que se tornar
28,6% mais produtivo durante aque-
le periodo, o que exige um aumento
da taxa de produtividade de 0,8%
ano — o que ¢é ligeiramente inferior
ao crescimento do PIB descontado
do aumento da PIA, desde 2000.
Isto é, se 0o aumento da produtivi-
dade mantiver o ritmo anual, parte

relevante do crescimento econdmico

CARTA DA CONJUNTURA

nas proximas trés décadas serd cana-

lizado para a populagio inativa, e a
sociedade brasileira se mantera es-
tagnada no padrido socioecondémico
atual. Assim, sobre qualquer métrica
que se possa estabelecer, o 6nus de-
mografico serd bastante significativo
nos proximos anos.

Em termos de comparacdes inter-
nacionais, dados da OCDE mostram
que os gastos com aposentadoria no

Brasil, considerando apenas o INSS,



sao de 7,4% do PIB, um pouco meno-
res que os da média do grupo (7,8%),
formado majoritariamente por pai-
ses ricos. O Brasil fica muito acima
de paises em desenvolvimento como
Meéxico, India, China e Chile, todos
com menos de 4%. Na verdade, po-
rém, a discrepancia é ainda maior,
porque a OCDE costuma computar
todos os gastos previdencidrios com
o setor publico e privado na sua com-
paragao (na maior parte dos paises,
ndo ha distin¢ao de regimes).
Incluindo o sistema dos servidores
federais, que apresenta dados mais
robustos, o numero do Brasil vai a
9,4% do PIB, bem acima da média
da OCDE, e no nivel em que estdo
paises mais ricos e com propor¢ao
de idosos bem maior que a brasilei-
ra. Na relagio entre despesas previ-
dencidrias e populacdo acima de 65
anos, o Brasil é claramente um dos
pontos mais afastados (na dire¢ao de

maior gasto) da tendéncia média.

A proposta
A PEC 287/2016, da reforma da
Previdéncia, estipula uma idade mi-
nima de 65 anos para a aposenta-
doria, com um minimo de 25 anos
de contribui¢io, tanto para o INSS
quanto para os servidores publicos.
Dados da OCDE apontam que esta
¢ a idade minima em 21 paises entre
um grupo de 34 nagdes que sdo ana-
lisadas na amostra. E, portanto, um
padrdo normal e nada drastico.

E interessante notar ainda que a
idade média de aposentadoria no
Brasil é de 57,5 anos, a menor quan-

do se compara com um grupo de 35

paises da OCDE, cuja média é de
64,2 anos. Esta discrepancia deriva
dos critérios de elegibilidade para as
aposentadorias por tempo de contri-
bui¢ao no Brasil.

A reforma também iguala a Previ-
déncia rural — que hoje na prética é
um programa social ndo contributivo
— a urbana, assim como a de homens
e mulheres. A luz da experiéncia inter-
nacional, a mesma idade de aposenta-
doria para os dois géneros ja é uma re-

alidade em diversos paises da OCDE.

Um sistema de Previdéncia
tem que enfrentar o desafio
de longo prazo imposto
pela demografia.

O modelo previdencidrio
brasileiro ja possui uma

defasagem relevante

Muito tem sido criticada a nova
regra de calculo prevista na reforma,
em que o aposentado receberd 51%
da média anual de todos os seus sa-
larios de contribui¢ao e mais 1 p.p.
por ano de contribuicdo. Assim, para
se aposentar com 100% do seu sald-
rio médio de contribui¢do, a pessoa
terd de contribuir por 49 anos. No
caso de alguém que se aposente na
idade minima de 65 anos, os 100%

s serdo atingidos se comegar a tra-

CARTA DA CONJUNTURA
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balhar aos 16 anos. Uma pessoa que
comegar a trabalhar aos 25 anos s6
atingira os 100% sobre a média do
salario de contribui¢dao no caso de se
aposentar aos 74 anos.

A forma correta de se pensar
sobre essa regra, entretanto, é a da
taxa de reposi¢io média do sistema
previdenciario. O conceito é definido
como a mediana do beneficio bruto
dos aposentados com idade entre 64
e 74 anos dividida pela mediana das

rendas brutas das pessoas com idade

Nos anos 1980, uma
pessoa com 60 anos tinha
expectativa de sobrevida
de 15 anos. Hoje, os
brasileiros com 70 anos é
que tém a expectativa de

sobrevida de 15 anos

de 50 a 59 anos, no caso dos 28 pai-
ses da Unido Europeia (os dados sdao
do Eurostat); em rela¢io ao Brasil, o
conceito é 0 mesmo, mas os dois gru-
pos etdrios sdo de, respectivamente,
65 a 69 anos, e 55 a 64 anos.

A taxa de reposi¢do é uma proxy
de quanto o aposentado ganha em
relagao ao nivel dos saldrios na eco-
nomia. Evidentemente, uma regra de
célculo que recomponha mais o sa-

lario médio de contribuicio levara,

CARTA DA CONJUNTURA

tudo o mais constante, a uma taxa
de reposi¢ao maior. A taxa de repo-
sicao brasileira, de cerca de 75%, é
maior que a de todos os 28 paises da
UE, com exce¢do de Luxemburgo, e
muito superior a média de 56% des-
te bloco de nacdes.

Assim, a Otica correta para se ana-
lisar a nova regra de cdlculo brasilei-
ro ndo € a de que serd preciso esperar
muito tempo para ter 100% da mé-
dia do saldrio de contribui¢io como
aposentadoria, mas sim de que as
pessoas provavelmente optardo por
percentuais menores € mais compa-
tiveis com a média internacional de
taxa de reposi¢do dos sistemas previ-
dencidrios. A linha de argumentacdo
usual para justificar o uso dessa mé-
trica € a de que, na inatividade, a pes-
soa, naturalmente, incorre em menos
despesas do que na fase ativa.

A reforma da Previdéncia tem ou-
tras alteracdes alinhadas com con-
dicdes que permitam o equilibrio
atuarial estrutural do modelo, como
instituir uma aliquota (ainda a ser
regulamentada e determinada) para
a aposentadoria rural e do pescador
artesanal. Esta medida, além de tornar
efetivamente previdencidrio um be-
neficio que era ndo contributivo, vai
ajudar a reduzir as muitas fraudes que
vém sendo apontadas pela imprensa.

Os dados indicam que a judiciali-
zacao (isto é, as aposentadorias con-
cedidas por via judicial) em 2015 na
Previdéncia rural atingiu 30,2% do
total, o dobro da aposentadoria ur-
bana, em um sinal de irregularidades
nos pedidos das primeiras.

Na assisténcia social, por seu tur-

no, as mudangas sio de aumento da



idade de 65 para 70 anos para que
idosos pobres recebam o beneficio,
e a sua desvinculacdo do saldrio mi-
nimo, o que requer regulamentacio.
Adicionalmente, a ideia é reforcar
na PEC os conceitos da concessao
do beneficio, para evitar a crescen-
te judicializagdo que faz, inclusive,
que este seja aprovado para pessoas
com rendimento familiar per capita
acima do teto legalmente determina-
do. Ha crescente judicializacio na
concessao de beneficios do LOAS,
concentrada na incapacidade de
trabalho, mas presente também no
caso dos idosos — no total, subiu
de 6,7 mil beneficios em 2004 para
24,2 mil em 2014.

O beneficio do LOAS, como
ocorre na Previdéncia propriamen-
te dita, é relativamente mais gene-
roso do que se encontra nos demais
paises. No Brasil, o valor do bene-
ficio é igual a um saldrio minimo,
e, portanto, idéntico ao piso previ-
dencidrio, o que faz com que a taxa
de reposicdo seja de 100% - algo
que se evita em outros paises, pois
desestimula a contribuicdo para o
sistema previdencidrio (ja que se
pode obter o mesmo beneficio de
forma nao contributiva).

Paises com taxa de reposi¢io do
beneficio assistencial ndo contributi-
vo da ordem de 65%, como Bélgica
e Holanda, estao no topo da genero-
sidade mundial. No caso de Coreia
e Turquia, por exemplo, o percen-
tual estd em torno de 10%. Mesmo
quando se mede o beneficio assisten-
cial aos idosos como percentual do
PIB per capita, o Brasil, com 35%,

estd no cume da generosidade.

Ainda entre as muitas determi-
nagdes do projeto de reforma, estd a
vedacdo da utiliza¢ao de receitas pre-
videncidrias para pagamento de ou-
tras despesas fora desta drea, um item
bastante importante para evitar que
estados e municipios que deverao criar
fundos de pensdo proprios (ou com-
partilhados) — em funcdo das negocia-
¢bes em curso com o governo federal —
utilizem as contribuicdes para outros
fins na fase inicial de acumula¢io sem

pagamento de beneficios.

A PEC da reforma
da Previdéncia tem
alteracoes alinhadas
com condig¢des que
permitam o equilibrio
atuarial estrutural

do modelo

A reforma da Previdéncia pro-
posta pelo atual governo estabiliza
os gastos previdenciarios e assisten-
ciais como propor¢io do PIB em
cerca de 9,3%, de acordo com cal-
culos de Manoel Pires, pesquisador
associado do IBRE. Os impactos
macroecondmicos mais evidentes
devem ser a redugdo dos juros de
longo prazo, pela grande contribui-
¢ao ao saneamento fiscal, e a maior

flexibilidade orcamentaria.

CARTA DA CONJUNTURA

Mas ha também efeitos mais dire-
tos sobre o crescimento econémico,
bem documentados academicamen-
te, e que estdo associados ao prolon-
gamento do bonus demografico (por
reter pessoas na populacio ocupa-
da), e a0 aumento da produtividade
do trabalho (porque estas pessoas
tendem a ser mais experientes) e da
acumulagio de capital (porque a
poupanca da populacio ocupada é
maior do que a da aposentada, para
uma mesma faixa etdria).

Naturalmente, a reforma tornari
maiores as exigéncias para a obtenc¢ao
de beneficios previdencidrios, mesmo
que, como ja observado, mantenha o
sistema brasileiro de Previdéncia e se-
guridade como um caso ainda genero-
s0 no cendrio internacional, conside-
rando as caracteristicas demograficas
e de renda média do pais. De toda
forma, serd necessario dar uma aten-
¢a0 as questOes como a assisténcia a
desempregados nas faixas etarias ele-
vadas e o combate a pobreza rural e a
eventual migracio de pessoas do siste-
ma previdencidrio para o assistencial e
para outras modalidades de beneficios.
Nessa linha, a experiéncia internacio-
nal indica que é possivel identificar
essas situacdes e corrigir os eventuais
€XCESSOS que POSsam OCOrTer.

Em sintese, a reforma proposta
alinha o sistema previdencidrio brasi-
leiro, no longo prazo, com as praticas

adotadas no resto do mundo.

O texto é resultado de reflexdes apresentadas
em reuniao por pesquisadores do IBRE. Dada a
pluralidade de visdes expostas, o documento
traduz minhas percepgdes sobre o tema. Dessa
feita, pode nao representar a opiniao de parte,
ou da maioria, dos que contribuiram para a con-
feccao deste artigo.
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Trump, o outsider que

foi produzido pelo

proprio sistema

Samuel Pessoa
Pesquisador associado da FGV/IBRE

O mundo tenta absorver o fendme-
no Trump, mas ainda carece de um
maior entendimento da sua nature-
za e de suas especificidades. Parece
consensual que a eleicio do novo
presidente americano e o Brexit re-
presentam rea¢io dos perdedores da
globalizacdo a incapacidade do sis-
tema politico em desenhar politicas
que os atendam. Mas vale a pena
investigar se essa colocac¢io expressa
de forma precisa o que aconteceu.

Foi a partir de meados dos anos
70 — e de forma mais intensa a partir
dos 80, com Thatcher no Reino Uni-
do e Reagan nos EUA - que ganhou
impulso um movimento de maior
liberalizagdo comercial, da conta de
capital e, em alguns casos, de maior
mobilidade de trabalho (como na
entio Comunidade Econoémica Eu-
ropeia — ver artigo sobre comércio
exterior na pagina 62).

Essa globalizacao reverteu um mo-
vimento de fechamento das economias
que se iniciou junto com a Primeira
Guerra Mundial. A primeira globali-
zagdo — periodo também conhecido
por Pax Britannica — comegou com
o fim das guerras napole6nicas e, nos
anos 30 do século XIX, com o fim das
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leis dos cereais na Inglaterra, o que
ajudou a criar os mercados mundiais
de commodities: trigo, acucar, carne e
guano, entre outras.

O mundo cepalino do “centro-
periferia” é um produto da primeira
grande globalizacao, em que EUA, Ca-
nadd, Nova Zelandia, conjuntamente
com América Latina, pertenciam a pe-
riferia que ofertava bens primdrios ao
centro. Somente em meados dos anos
80 do século passado, e inicio dos anos
90, os niveis de globalizagio da Belle
Epoque foram ultrapassados.

No entanto, a segunda grande glo-
balizacdo tem uma caracteristica que
nio era compartilhada pela primeira.
O desenvolvimento de tecnologias e
novos produtos, bem como a enor-
me reducdo dos custos de transporte
e do peso das mercadorias, permitiu
que o processo produtivo fosse que-
brado em diversas etapas — projeto,
desenho, viarias etapas da produgio
propriamente dita etc. Assim, criou-
se um enorme comércio de insumos
intermediarios. Cada etapa da produ-
¢do passou a poder ser efetuada em
diferentes localidades de diferentes
paises. Acabou o mundo simbolizado
por Detroit da década de 40, em que

PONTO DE VISTA

numa mesma cidade estavam a side-

rurgica e a industria automotiva.

Os efeitos da segunda globalizagiao
sdo benéficos. E impossivel imaginar a
enorme queda de pobreza que houve
desde meados dos anos 70 sem o au-
mento do comércio e da mobilidade
do capital. Nao haveria milagres chi-
nés ou indiano sem essa nova etapa da
globalizacio. Como escrevi em artigo
na revista Piaui de dezembro de 2016,
“é preciso notar, de toda forma, que
qualquer critica aos resultados globais
do periodo neoliberal — grosso modo,
dos anos 80 até hoje — precisa ser qua-
lificada pela enorme queda da pobreza
que ocorreu na economia mundial nas
tltimas décadas™.

De 1970 até 2000, o nimero de
pessoas vivendo com 2 dolares por
dia (a pregos de 2005) caiu de 1,07



bilhdo de pessoas, ou 31% da popu-
lagado mundial, para 670 milhdes, ou
13%, num recuo de 400 milhoes de
pessoas no total (18 pontos percen-
tuais da taxa de pobreza global). Tra-
balho recente indica que a reducdo
da pobreza no mundo tornou-se mais
veloz nos ultimos 15 anos.! Ja a desi-
gualdade economica global interrom-
peu mais de um século de crescimento
no periodo entre 1975 e 2000.> A ra-
730 para essa melhora é que, mesmo
tendo subido dentro de diversos pai-
ses, a desigualdade econdmica entre
as diferentes nag¢des caiu muito.

Mas houve perdedores na globa-
lizagdo: os trabalhadores de média e
baixa escolaridade dos paises ricos.
Eles perderam exatamente porque
os trabalhadores da Asia — onde est4
mais de 3/5 da humanidade — estavam
ganhando. Parte dessa perda —a renda
da familia mediana americana esta es-
tagnada desde final dos anos 70 — esta
associada a outro fendomeno: a altera-
¢do tecnoldgica que substituiu diver-
sas ocupacOes por maquinas, princi-
palmente computadores, robos etc.

Nesse prisma, a verdadeira ques-
tao a ser respondida é por que moti-
vo demorou tanto para um fenome-
no Trump acontecer, e por que ele
aconteceu na economia americana?

Apesar de o presidente americano
ser um “outsider”, ele foi produzido
pelo funcionamento normal do siste-
ma politico no interior do Partido Re-
publicano. Como bem notou Marcus
André Mello, em artigo no caderno
Tlustrissima da Folha de Sdo Paulo de
8/1/2017, o que surpreende foi que
o proprio sistema politico ndo tenha
produzido um Trump como um “insi-
der”. Trump foi eleito pelo sistema de-
mocratico americano, respeitando to-

das as regras e vencendo as primarias.

A politica funcionou. Dado que os in-
siders ndo conseguiram produzir uma
resposta ao desafio da globalizacio,
“o sistema produziu um outsider”.

Essa tltima afirmag¢io parece uma
contradicao em termos, mas ela sin-
tetiza o fendmeno. Refinando a per-
gunta anterior, é interessante tentar
entender quais foram os motivos que
impediram que os insiders nao pro-
duzissem essa resposta antes.

Para fendomenos que envolvem es-
colha e rejei¢ao de politicas publicas e
politicas econémicas, em geral hd duas

Os ganhadores da
globalizagao nos paises
ricos foram os poderosos.
Nos paises pobres foram
todos. E é por esse motivo
que o saldo ¢ amplamente

favoravel a globalizacao

respostas complementares: a primeira
¢ ideologia. As elites politicas globais
foram convencidas pelos economistas
dos ganhos da globalizagio, que sio,
com vimos, reais. A partir de uma visdo
cosmopolita, a globalizacao é ampla-
mente vencedora. O problema é que a
politica ndo é supranacional; a politica
¢ nacional. Ou seja, aparentemente as
classes politicas mundo afora passaram
a fazer parte de uma elite internacional
que enxerga o mundo a partir de um

olhar supranacional e cosmopolita. A

PONTO DE VISTA

incapacidade de enxergar o “red neck”
tem origem ideoldgica.

O segundo motivo é de economia
politica: os ganhadores da globaliza-
¢ao nos paises ricos foram os podero-
sos. Nos paises pobres foram todos,
ricos e pobres. E é por esse motivo
que o saldo, quando avaliado da
perspectiva cosmopolita, é ampla-
mente favoravel a globalizacio.

Assim, Trump seria a resposta do
sistema politico em sentido amplo con-
tra uma elite que ndo conseguia dar
voz aos perdedores da globalizagdo.
Mesmo que ele ndo tivesse sido eleito
— 0 que ocorreria se as institui¢des poli-
ticas americanas nao fossem tao estra-
nhas, ja que perdeu no voto popular —,
Trump ja seria um fendmeno. O ponto
importante é que ele, apesar de outsi-
der, surge absolutamente pelo funcio-
namento interno do sistema. Nesse
sentido ele ndo é um outsider. Talvez
os outsiders venham a se tornar as no-
vas elites politicas dos paises ricos, ja
que a atual passou a dar peso demais a
visao global sem que as institui¢des po-
liticas, de cardter fortemente nacional,
acompanhassem este movimento.

A questdo que fica—um tema para
o futuro, e a historia que esta sendo
vivida agora — é se a nova onda de
recuo da globalizagio serd tio for-
te e trdgica quanto a anterior — duas
guerras mundiais e uma grande de-

pressdo entre elas!

"“Lights, camera..., income! llluminating the
national accounts-household surveys debate”,
Maxim Pinkovskiy e Xavier Sala-i-Martin, The
Quarterly Journal of Economics, maio 2016.

The changing shape of global inequality
1820-2000: Exploring a new dataset”, Jan Lui-
ten van Zanden (Universidade de Utrecht),
Joerg Baten (Universidade de Tubingen), Pé-
ter Foldvari (Universidade de Debrecen), Bas
van Leeuwen (Universidade de Utrecht), CGEH,
Working Paper Series, jan. 2011.
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“Com acuidade para
projetar, teremos !
boas concessoes”

José Carlos Medaglia Filho

Diretor-presidente da Empresa de Planejamento e Logistica (EPL)

Solange Monteiro, de Brasilia

A partir de marco, o governo enfrentara mais uma prova de fogo, ao testar o suces-
so das concessoes em infraestrutura logistica definidas pelo Programa de Parcerias
de Investimentos (PPI), em meio a um cendrio macroecondmico ainda debilitado
e a resolucdo de problemas em contratos vigentes. Uma das pessoas envolvidas
nesse desafio é José Carlos Medaglia Filho, diretor-presidente da EPL, estatal que no
ano passado saiu do Ministério dos Transportes para operar sob o guarda-chuva do
PPI."Vai ser importantissimo que tenhamos sucesso nos primeiros leilées, porque af
o nivel de confianca vai se robustecendo’ diz o engenheiro gauticho, que antes da
EPL exerceu como vice-presidente de Governo e coordenador-geral de Programas
Estratégicos de Governo na Caixa Econdmica Federal. Medaglia detalhou a Conjun-
tura Econémica os planos de ac¢do de curto e longo prazos da EPL, afirmando que
a modelagem dos projetos que irdo a leildo tem sido feita de forma conservado-
ra, para evitar a repeticdo de mas experiéncias vividas pelo setor."Apostamos que
isso seja bem compreendido pelos concessiondrios, para nao termos que rediscutir
concessao daqui a dois anos’ afirma.
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N,

Conjuntura Econémica — A EPL,
criada em 2012, vinha perdendo
peso nas decisoes de infraestrutura
logistica do pais. O que motivou sua
manutencgao pelo governo Temer?

A EPL tinha um propoésito bastante
focado em um projeto (o trem de
alta velocidade, TAV) que, a par-
tir da frustra¢io da maneira como
foi conduzido, e pela conjuntura
do pais, que se alterou completa-
mente, deixou de ser visto como
vidvel para o momento. Nessa cir-
cunstancia, de fato a EPL precisava
de um redirecionamento. Todos os
operadores do setor, tanto privados
como publicos, reconhecem que no
passado o Estado brasileiro ja dete-

ve uma inteligéncia de maior con-



sisténcia, com instituicbes como o
Geipot (criado em 1965), compa-
nhias metropolitanas de desenvol-
vimento. Mas o fato é que o Estado
brasileiro foi perdendo a capacida-
de de definir politicas consistentes,
de conhecer o setor, interagir com
os demais agentes.

Com 1isso, outros mecanismos
foram sendo utilizados. Esse ulti-
mo ciclo de desenvolvimento foi
representado muito pelo PAC, e
contou pouco com estruturas de in-
teligéncia técnica. Era um momen-
to em que o pais estava surfando
uma onda positiva — tinha recur-
sos, tinha vontade politica, tinha
arranjos locais com governadores
e prefeitos —, muitos dos projetos
estruturantes foram tocados com
alto grau de voluntarismo e mui-
tas vezes, no nosso entender, com
riscos técnicos decorrentes de tal-
vez nao ter projetos consistentes,
talvez de langar licitacdes sem ter
os elementos todos completos, e
muitas vezes sem uma hierarquia
de projetos estruturantes, até por-
que ndo havia elementos para fazer
essa hierarquia.

O que se oportunizou foi fazer
um reposicionamento da empresa
utilizando os técnicos que ja esta-
vam aqui, com a visio de buscar
reconstruir o que a gente poderia
chamar de uma inteligéncia em lo-
gistica de Estado. A EPL hoje tem
143

todos com alguma especialidade,

empregados, praticamente
numa estrutura enxuta. Nao faze-
mos trabalho de campo, como me-
dir fluxo de transito, levantamento

de condi¢oes de rodovia, porque o

setor privado faz isso mais rapido e
mais barato. Nosso foco é deman-
dar esses estudos e reunir tudo de
forma a poder fechar uma analise
do projeto. Nosso or¢amento pro-
posto para 2017 é de R$ 167 mi-
lhoes, dos quais 66% sio para re-
alizagao de estudos e projetos, € o

restante para manutencao da EPL.

O que muda na EPL com sua migra-
¢ao do Ministério dos Transportes
para o Programa de Parcerias de In-
vestimentos (PPI)?

O fato ¢ que o Estado
brasileiro foi perdendo
a capacidade de definir
politicas consistentes,
de conhecer o setor,
interagir com o0s

demais agentes

Ha uma razdo estratégica. A secre-
taria do PPI vinculada a Presidén-
cia da Republica tem uma atuacdo
muito transversal. O grupo do qual
participamos, que é coordenado
pela secretaria do PPI, é compos-
to pelas agéncias reguladoras, pelo
Ministério dos Transportes, pelo
BNDES, capitaneando os bancos

oficiais, e a EPL entra como supor-

ENTREVISTA José Carlos Medaglia Filho

te técnico e uma capacidade de inte-
ragir com o setor. Entdo, a politica
que o governo tem adotado agora
€ decorrente de um suporte técnico
que é dado por nos, das diretrizes
que sdo dadas pelo ministério, dos
modelos economicos idealizados
pelo BNDES, e de muita conversa
com o setor privado. A proposta
¢ dar sustentacdo para os projetos
de curto prazo, mas também de
sermos capazes de criar um hori-
zonte que faga sentido, em que os
empreendimentos que serdo priori-
tarios sejam escolhidos por razoes
objetivas, quer porque exista uma
equacao econdmica favoravel, quer
porque haja um interesse estratégi-

co importante.

Qual é a atuacao da EPL nos 11 pro-
jetos de concessao selecionados
pelo PPI para ir a leildo este ano?
Nos projetos que foram qualifica-
dos pelo conselho do PPI, que sdo
os quatro aeroportos (Porto Alegre,
Salvador, Florianopolis e Fortale-
za), trés ferrovias (Norte-Sul, Fer-
rogrdo e FIOL), duas rodovias (BR
364/465 ¢ BR 101/116/290/386) e
alguns terminais portudrios (San-
tarém e Rio de Janeiro), a EPL foi
chamada para validar os estudos
que existem e estio em andamento,
que sio PMIs (Procedimentos de
Manifestagio de Interesse, em que
privados sio autorizados a realizar
os estudos de viabilidade que darao
base ao edital de licitacdo).

Esse foi o primeiro desafio da
EPL: se inserir nesse processo, nao
ficar esperando que o material ficas-

se completo e fosse entregue as vés-
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peras da licitagdo. Acompanhamos
quem estd elaborando os estudos de
projetos e, na medida em que nos
inserimos na captura de dados e ela-
boragdo desses estudos por parte do
“pmista”, aumentou muito nossa
capacidade de interferir. Existe uma
convergéncia de interesses de que o
estudo seja coerente com o interesse
publico, de nossa parte, e do pmista

de que seu estudo seja aceito.

Poderia exemplificar?
No conjunto de rodovias fede-
rais do Rio Grande do Sul (BR
101/116/290/386),

estudo compondo esses trechos

fizemos um
com alternativas que variaram de
fazer um grande bloco, que daria
mais de 600 km, até dividir em
trechos de 150 a 200 km. Tivemos
acesso a todos os dados primi-
rios que foram levantados, como
fluxo, variagdo ao longo do ano,
periodo de pico, estado de cada
trecho, qual investimento preci-
sa, se é duplicagdo, terceira faixa,
apenas manuteng¢io, qual proposta
em termos de numero de pragas de
pedagio. Ao todo, analisamos 13
alternativas diferentes. Um pmiista
ndo chegaria a esse limite, e esse é
um exemplo bem objetivo da dife-
renga que faz o poder publico ter
uma reserva de inteligéncia, ser
capaz de entrar no processo num
periodo inicial, interferir, discutir
a exaustio com o pmista. Em al-
guns itens ele nos convenceu, em
muitos nds o convencemos — nao
posso adiantar mais detalhes por-
que entraremos em audiéncia pu-

blica e em seguida lancaremos o
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edital —, mas ja temos convic¢dao
de qual é o arranjo que funcionard
melhor, que dard um melhor nivel
de servico, permitira um tamanho
de concessdo que possa atrair um
numero razoavel de interessados.
Além disso, na medida em que in-
terferimos no periodo de estudos,
estamos abertos a conversar com

qualquer interessado.

Para o futuro, a diretriz do governo
é eliminar o PMI como alternativa
para estruturar projetos?

Nao pretendemos lancar
uma infinidade de
projetos sobre os quais
nio tenhamos controle.
O critério ¢ priorizar os
que estejam maduros,

com material confiavel

Até recentemente o governo enten-
deu que deveria optar por PMIs
pelas vantagens que o sistema tem:
nio requer investimento proprio
do governo e velocidade de pro-
ducdo do estudo, porque ele corre
numa dinamica que ndo demanda
a abertura de licitagbes. Qual o
nosso entendimento? O PMI conti-

nua sendo um instrumento valido.

Tanto é que, na Ferrograo (caso
diferente de PMI, por nio partir
de uma demanda do governo), nio
temos duvida que a génese foi essa.
E em outras situagdes sera assim,
desde que a gente participe disso,
para que o projeto nao fique com-
pletamente a mercé daquele ma-
terial que serd apresentado pouco
antes de uma licitagdo.

Ha outro cuidado que temos
quanto a PMIs: ndo pretendemos
langar uma infinidade de projetos
sobre os quais ndo tenhamos con-
trole. O critério para selecio de
projeto é priorizar os que estejam
maduros, com material confidvel,
que sejamos capazes de conversar
com os operadores, e se perceba
interesse. Isso esta acontecendo.
Vai ser importantissimo que tenha-
mos sucesso nos primeiros leildes,
porque ai o nivel de confianga dos

investidores vai se robustecendo.

Essa estratégia contempla o de-
senvolvimento de um mercado
para estruturadoras de projetos
de infraestrutura, desconectadas
da concorréncia nos leiloes para os
quais trabalhassem?

O que estd no nosso horizonte, no
curto prazo, sdo os projetos ja em
andamento. Daqui em diante, o
que buscaremos é, a partir de um
estudo, de um grande planejamen-
to da logistica nacional, sermos ca-
pazes de hierarquizar quais os pro-
jetos essenciais para estruturacao,
os prioritarios, e sermos capazes de
estruturd-los, utilizando-se servi-
¢os de terceiros, mas com monta-
gem final da EPL.



Como a Estruturadora Brasileira
de Projetos (EBP) se encaixa nesse
contexto?

Imagino que haverd espaco para
ela, mas nao me arriscaria a me ma-
nifestar sobre perspectivas de ou-
tra empresa. Estamos trabalhando
hoje para que a EPL seja capaz de
fazer planejamento de longo prazo
e também estruturagdes. A condi-
¢ao da EPL ao lado do PPI j4 mos-
trou uma série de vantagens. O PPI
hoje concentra os principais atores
do setor de logistica e transporte, e
acho que temos conseguido trazer
um olhar que nao tinha sido feito
antes. Se eu preciso ter solucdes
de logistica, ndo posso resumir ou
olhar empreendimentos isolada-
mente. Preciso ter solugdes vidveis e
economicamente atraentes para os
principais tipos de carga — olhando
qual origem, destino e alternativas.
O PNLI (Plano Nacional de Logis-
tica Integrada) ja publica, e estd no
nosso site, um comparativo de cus-
tos de logistica para diversas cargas
de diversas origens e destinos. En-
tdo alguém que pretenda fazer uma
movimenta¢ao de carga hoje pode
ter completa noc¢do, pelos modais
disponiveis, quanto vai custar para
fazer qualquer movimentag¢ao pelo
pais. E temos simulagdes compara-
tivas. Entdo sabemos, por exemplo,
que a viabilidade de exportagao
de grios do extremo centro-oeste
para determinados mercados mun-
diais serd tanto mais viavel quanto
tivermos oferta de transporte fer-
roviario e aquaviario. Hoje, trans-
portar carga de caminhdo do ex-

tremo do Mato Grosso até o Porto

de Santos estd nos tirando varios
mercados. Estudos mostram que
a produ¢io do centro-oeste e no
extremo oeste da Bahia, que tam-
bém é uma fronteira agricola im-
portantissima, tem potencial para
ser duplicada, desde que tenhamos
condi¢oes de leva-la ao porto com

custos internacionais.

No final de janeiro, a midia divul-
gou a intencao do governo de con-
centrar o PAC em obras que possam
ser concluidas até 2018, com meta

Temos nos envolvido
nas obras publicas que
estejam com dificuldade
de orcamento para seguir
e tenham potencial
de ser transformadas

em concessao

de desembolsar R$ 80 bilhoes no
periodo. A EPL também esta envol-
vida nesse plano?

Como as obras que compuseram o
PAC foram contratadas diretamen-
te por algum 6rgdao, como DNIT,
Codevasf,

isso. Temos nos envolvido

niao nos envolvemos
com
naquelas obras publicas que este-

jam com dificuldade de or¢amento

ENTREVISTA José Carlos Medaglia Filho

para seguir e tenham potencial de
ser transformadas em uma conces-
sdo. Isso acontecera com algumas
rodovias, como € o caso do trecho
sul da BR 116, entre Porto Alegre
e Camaqua. Essa obra foi dividi-
da em dez lotes, do DNIT, mas o
orcamento que se tem disponivel
para 2017 é apenas para dois de-
les. Portanto, o horizonte de se
concluir essa obra como publica é
muito remoto. Entdo é preciso que
se concluam esses lotes, ou se faca
algum tipo de acerto com a em-
preiteira, de maneira que seja libe-
rado para fazer concessio. A EPL
ja tem levantamento de mais de 30
rodovias federais entre vias em que
nio ha obra nenhuma, e portanto
ela estaria liberada para fazer con-
cessdo, conforme uma hierarquia,
e um grupo que tem obra, para o
qual se precisa achar uma equagio
de como fazer uma metamorfose
de obra publica para concessao,
porque nio convém a gente ter um
trecho concedido com obra publi-
ca. Estamos sempre trabalhando
em lotes de projetos que tém um
horizonte talvez entre um a dois
anos para contratagio, e que de-
veriam ser 0s primeiros a se tocar.
Essa acho que é a providéncia de
mais curto prazo: PMIs que estdo
andando, e obras que ja tém pro-
jeto em que a EPL se insere nisso
e submetemos ao conselho do PPI
para hierarquizar. E a partir dai
se cria uma espécie de cronograma

de concessio.

Além de problemas em projetos
que partem de PMIs nas quais os
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estruturadores também venceram
a concessao, hoje também vemos
problemas em concessdes que nao
tiveram PMiIs, caso de aeroportos
como o Galedo, que teve de renego-
ciar prazo de outorga. Qual o foco
da EPL nesses casos?

Fizeram parte de nossas discussoes
no PPI quais mecanismos ajudariam a
mitigar esse tipo de comportamento,
do bid (oferta) agressivo que depois
inviabilize a operacdo do concessio-
ndrio. E tem alguns mecanismos que
vamos aplicar nas proximas conces-
soes de aeroportos e rodovias. Por
exemplo, pode-se aplicar uma banda
na qual os licitantes poderao operar,
em que bids extremamente agressi-
vos, que depois inviabilizem a ope-
racdo, ficariam de fora. Dentro da
banda, quem quiser ser mais agres-
sivo com o bid, terd que antecipar a
outorga. £ um mecanismo inibidor
de aventureiro. Como esses, estuda-
mos mais alguns instrumentos e po-

deremos aplica-los.

Como se da a integracdao de EPL e
BNDES na modelagem do finan-
ciamento?

Estamos testando, para cada em-
preendimento, como funcionard
o modelo de financiamento que o
BNDES estd ofertando. Isso ja per-
mitiu alguns ajustes. De uma ideia
inicial de composi¢do — uma parte
com equity, outra com financia-
mento do BNDES, outra parte com
financiamento de outras fontes a
custo de mercado —, passamos a
testar. Qual o efeito disso quando
tenho antecipacdo ou postergacao

do investimento que o concessiona-
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rio tem que fazer? Por exemplo, o
ideal numa rodovia é que haja a du-
plica¢ao de toda a via em um prazo
de cinco anos. Mas isso para em pé
nesse modelo financeiro? Nio, nio
para. Com a incidéncia de juros que
eu tenho hoje, vou levar isso para
uma tarifa absurda.

O arranjo que temos visto como
possivel é o de escalonar os in-
vestimentos. Tanto nos primeiros
leildes que acontecerdo agora em
marco, quanto nas duas rodovias,

ja testamos os modelos e temos se-

E muito dificil antecipar
investimentos para ter
retorno no longo prazo
quando vocé tem uma taxa
de juros muito elevada.
Todos sabemos que isso ¢

extremamente inibidor

guran¢a muito grande de que para
de pé, é atrativo. Também conver-
samos com alguns privados, e hoje
estamos trabalhando junto com o
BNDES num desafio que apare-
ceu, que € para o caso de fontes em
moeda estrangeira, que tipo de mi-
tigacdo de risco é possivel fazer sem
entrar para o mecanismo de hedge

classico, que tem custo muito alto.

E posso lhe adiantar que as alter-
nativas que estdo sendo colocadas

sdo bastante razoaveis.

De que forma o quadro macroeco-
nomico afeta as projecoes da EPL?
Quando projetamos o PNLI para
2035, sofremos essa dificuldade.
Vamos apostar no setor aerovia-
rio? Pode crescer quanto? No ano
de 2016, depois de dez anos de
crescimento, tivemos uma diminui-
¢do do numero de passageiros no
transporte aéreo. Era muito im-
provavel isso em qualquer cenario
que se fizesse alguns anos atras. No
caso do PNLI, conseguimos sair da
coisa de fazer uma proje¢iao linear
para uma projecao atrelada ao PIB
com ajuda do Ipea, que tem estu-
dos bastante mais robustos que nos
tragam ao menos trés cenarios —
um mais agressivo, um menos, ou-
tro intermedidrio — em que hd uma
combinac¢do de projecdes. Portan-
to, achamos que estamos pisando
num terreno mais firme.

Mas o cendrio econdmico atual
¢ muito desafiador. Estamos falan-
do de grandes investimentos em in-
fraestrutura em que retorno pode
ser em até 15 anos, e o periodo de
concessao pode ser até 30. No caso
das ferrovias, mais. E muito dificil
antecipar investimentos para ter
retorno no longo prazo quando
vocé tem uma taxa de juros muito
elevada. Todos sabemos que isso
é extremamente inibidor. Nio da
para avangar com empreendimen-
tos de longo prazo com taxa de
juros alta. Entdo, o exercicio que

estd se fazendo é o possivel: fazer



um escalonamento do investimen-
to, de maneira que o desembolso
imediato seja menor. Faz-se uma
projecao de que daqui a dois, trés
anos, o cendrio seja um pouco dife-
rente, ai se poderia fazer um inves-
timento mais pesado. (No caso dos
aeroportos, de acordo a contrato
divulgado pela Anac, as vencedo-
ras das novas concessoes terdo de
pagar 25% do valor da outorga e
100% do 4gio a vista, e o saldo da
partir do sexto ano.)

Entdo, voltando ao principio
das rodovias, de que é imperativo
que se duplique todo o trecho nos
primeiros cinco anos, fizemos um
estudo detalhado e as concessdes
que vao acontecer agora serao por
gatilho. Imediatamente, o con-
cessiondrio terd que fazer manu-
ten¢do, pequenas intervencoes de
terceira faixa, sinalizag¢do, inter-
seccoes, que melhorem o nivel de
servigo no curto prazo, e a dupli-
ca¢do de cada trecho acontecerd
na medida em que o trecho vai fi-
cando saturado. A gente percebeu
que esse é um campo bom de tra-
balhar. Dessa forma ndo é preciso
antecipar muito O recurso e se evi-
ta criar um servico de divida im-
pagavel. Entdo fizemos esse exer-
cicio, os editais preverdo isso, as
agéncias reguladoras compraram
essa ideia. E o modelo que estd
rodando no BNDES contempla
1sso. Estamos com uma expectati-
va bastante positiva de que, com
acuidade para projetar, teremos
boas concessdes que dardo uma
sensacdo de nivel de servico bom

imediata, que seja atraente para o

concessionario e que mitigue seus

riscos, inclusive o cambial.

O fato de grandes construtoras en-
volvidas na Lava Jato ainda estarem
no processo de reestruturar-se nio
ameaca o sucesso dos leilées?

O mercado das potenciais concessio-
ndrias ficou muito mais restrito. Por
outro lado, tem dois movimentos que
podem nos ajudar muito. O primeiro
€ que estamos tendo o cuidado de nio
fazer concessdes de tamanho muito

grande. O segundo é o movimento,

O maior problema
que a gente percebe ¢
como o concessionario
ou o investidor se
afugenta quando
nao consegue

dimensionar o risco

no qual estamos fazendo interlocu-
¢do, das construtoras médias que es-
tao avidas para conhecer, entrar nesse
campo, fazer consércios. Um exem-
plo muito positivo é o da MGO Ro-
dovias (concessiondria formada por
nove empresas que desde 2014 opera
a BR 050, GO/MG), que esta sendo
perseguido. Acredito que a gente tem

um produto bom, interessante.

ENTREVISTA José Carlos Medaglia Filho

Entdo é possivel ser otimista com as
concessoes que virao?
Sim, com muito pé no chdo. Nin-
guém aqui estd fazendo pirotecnia,
mas se temos uma boa possibilidade
¢ com esse tipo de visdo e de arran-
jo. Ndo estamos fazendo projecoes
mirabolantes, nem contando com
algum fato extraordindrio. Parte-se
do atual cendrio, se faz uma proje-
¢do conservadora, trabalha-se com
os recursos disponiveis, se otimizam
prazos, e apostamos que iSsO seja
bem compreendido pelos concessio-
ndrios, para nio termos que redis-
cutir concessao daqui a dois anos.
Veja, no momento em que a
seguranga juridica for perseguida
pelo investidor ou pelo 6rgio fi-
nanciador internacional, metade
do caminho estard resolvida. A
outra metade é dar a mesma se-
guranga para o concessiondrio, de
que ele poderd tomar uma parte do
recurso la fora, que é algo extrema-
mente atraente, desde que a gente
consiga mitigar o risco cambial. E,
no nosso entender, hda mecanismos
para isso. Nao sdo solu¢des mira-
bolantes, mas coisas que fazem sen-
tido. A gente espera que o recurso
que venha de fora seja em torno de
30% a 35% do que é preciso, esta-
belecendo uma banda de variagao
para mensurar o risco. Porque o
maior problema que a gente perce-
be é como o concessiondrio ou o
investidor se afugenta quando ele
ndo consegue dimensionar o risco.
Se ele consegue dimensionar, mes-
mo que esse risco seja alto, mas ele
consegue encaixa-lo no prego, a

concessao tera sucesso.
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Abrir o mercado para
atrair investimentos

Joisa Dutra

Diretora do Centro de Regulac¢ao em Infraestrutura da FGV/Ceri

O Programa de Parcerias de Investi-
mento, o PPI, é um dos pilares da es-
tratégia de crescimento do governo
Temer. Referido programa se centra
na atracdo de investimentos prove-
nientes de capitais privados para via-
bilizar novos projetos e fazer frente
as necessidades de expansdo de in-
fraestrutura no pais.

Em dezembro de 2016, aconteceu
na Fundagdo Getulio Vargas debate
em parceria com a Columbia Glo-
bal Centers. O objetivo era discutir
a necessidade ou nio de repensar o
modelo de desenvolvimento do pafs.
Entre os principais topicos em de-
bate, cabia avaliar a necessidade de
revisitar o papel do Estado na pro-
moc¢iao do crescimento econOmico.
Adicionalmente, tratava-se de discu-
tir a pertinéncia do pais avancar em
relagdo as politicas neoliberais ado-
tadas da década de 1990.

O papel do Estado no modelo de
desenvolvimento até entdo adotado
pelo pais abrange tanto a provisao
direta de servicos de infraestrutura,
quanto a oferta de financiamento de
longo prazo.

A forte presenca do Estado é ob-
servada em diversos setores. A titulo
ilustrativo, a Unido € a principal par-
ticipante na geracao e na transmissao
de eletricidade. Entre as dez maiores
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geradoras, cinco sdo estatais federais.

Das cinco restantes, duas sao estatais
estaduais. No setor de saneamento,
as companhias estaduais estio pre-
sentes em mais de 70% dos muni-
cipios. Além disso, existem mais de
90 concessiondrias no segmento de
exploragdo e produgio de petrdleo e
gas natural atuando no Brasil. Ainda
assim, sozinha a Petrobras responde
por mais de 80% do total da produ-
¢do nacional de gas natural.

O governo tem feito esfor¢os para
melhorar a governanga da atuagio
das empresas estatais, como se depre-

ende pela publica¢io da Lei n® 13.303
e do Decreto n® 8.945, publicados em
julho e dezembro de 2016, respecti-
vamente. A efetividade dessas agdes,
contudo, depende de modo crucial da
capacidade de alcangar enforcement
efetivo dessas normas — o que por sua
vez depende da habilidade de gesto-
res e equipes nas empresas implemen-
tarem tais medidas. E essa tarefa ndo
é ficil, principalmente considerando
que sua abrangéncia se estende para
as esferas estaduais e municipais.
Através do BNDES, o Estado tem
tido papel dominante na provisio de
crédito de longo prazo para infraes-
trutura. As principais justificativas in-
cluem fazer frente a escassez de capitais
e mitigar falhas de mercado capazes de
inibir a canalizagdo de recursos para o
financiamento de infraestrutura. En-
tretanto, mais recentemente, diversos
artigos tém reportado evidéncias de
crowding-out de investimentos priva-
dos, com custos diretos aos contribuin-
tes advindos de empréstimos subsidia-
dos e excessivamente colateralizados.
H4 também consequéncias negativas
de uma concentracio de mercado em
um emprestador e da falha de observar
praticas adequadas de gerenciamento
de risco. Muito tem sido dito sobre o
onus de se fornecer empréstimos a ta-
xas subsidiadas, mas pouco se discute



que esses empréstimos se baseiam em
colaterais ndo necessariamente de mer-
cado. Os custos desses ultimos, que
podem ser ainda maiores do que os
custos dos subsidios (muitas vezes nao
explicitos) recaem sobre a sociedade
mais cedo ou mais tarde.

Na oferta do financiamento de
longo prazo, a situagio fiscal do pais
hoje coloca em xeque a continuidade
do papel do BNDES como provedor
direto de infraestrutura.

O Centro de Regulagio em Infra-
estrutura da FGV em parceria com o
Banco Mundial tem investigado como
melhorar as condigdes para o finan-
ciamento de longo prazo no Brasil,
tomando como base o caso de inves-
timentos no setor de energia. O foco
se justifica por ser um setor cuja regu-
lagdo se mostra relativamente mais es-
tabelecida, o que é consenso. A analise
parte de um diagnéstico das condigdes
atuais nesse mercado, identificando
quais seriam as caracteristicas de um
ambiente virtuoso capaz de alocar re-
cursos publicos e privados para viabi-
lizar a expansdo dessas industrias.

Contudo, alcangar condi¢des como
esta depende de arranjos a serem ado-
tados na transi¢do. Trata-se de promo-
ver de-risking nos investimentos, o que
pode ser alcancado pela inser¢ao de
melhores praticas na avaliacao e aloca-
¢do de riscos, incentivando a destina-
¢ao de recursos por parte de investido-
res institucionais (fundos de pensio e
seguradoras). Cabe também introduzir
novos produtos e estruturas/facilities
no mercado financeiro e de seguros
destinados a mobilizar fundos para
investimentos em ativos financeiros e
fazer uso mais intensivo de mercados
de capitais. Todos esses aspectos de-
pendem ndo apenas de melhorias no

ambiente institucional, mas de apri-

A situacao fiscal
do pais coloca em
xeque a continuidade
do papel do
BNDES como
provedor direto de

infraestrutura

moramentos na regulacdo setorial das
respectivas industrias, da regulacio de
mercado de capitais e também na re-
gulacdo do mercado de seguros.

O caso do setor de eletricidade é
particularmente interessante, pois per-
mite aproveitar um momento em que a
industria enfrenta em dmbito mundial
uma transformagio viabilizada por
inovagoes tecnoldgicas fruto da digita-
lizagdo que empodera consumidores/
usudrios conferindo-lhes direito de es-
colha e papel mais ativo, que no limite
os permite produzir e ofertar energia.
Nao menos importantes sao as po-
liticas climaticas que impulsionam
investimentos em fontes renovaveis,
inclusive na escala do consumidor e a
pregos competitivos. Todos esses fato-
res afetam o modelo de negdcios que
viabilizou a conformacio da industria
tal como a conhecemos — baseada na
remunerac¢io de ativos e em econo-
mias de escopo e escala.

Nesse contexto, o setor elétrico
pode ser um laboratério importante
para avaliar a capacidade de promo-

ver certo catching-up com transforma-

¢Oes e inovacdes em curso em escala
global. Do ponto de vista de politica,
o governo ja identificou a necessidade
de repensar a industria, tendo inclusi-
ve langado as bases para um programa
que busca investigar como reformar o
setor de modo a melhorar o ambiente
de negdcios — 0 que estd consubstan-
ciado na Chamada Aneel n° 20, de
2016, no ambito do Programa de Pes-
quisa & Desenvolvimento.

Tomando como base os investi-
mentos no setor elétrico, estamos,
portanto, diante de um momento po-
tencialmente muito fértil. H3 esforcos
de mudangas em diversas direcdes, o
que permite informar mudangas na
regulacdo setorial e nas condi¢des do
ambiente de investimentos subjacente
— financiamento de longo prazo, atu-
acao de empresas estatais, regulaciao
de mercado de capitais e de seguros.

Todos esses temas fazem parte de
uma agenda de reformas na busca
da consolidacdo do papel do Estado
com uma visdo comprometida com o
Estado do século XXI. Nao se trata
de buscar na experiéncia da década
de 1990 as respostas. Os desafios de
entdo eram outros. Em infraestrutu-
ra, caminhamos na dire¢do de trans-
formagoes tecnoldgicas que colocam
foco nos usudrios e nos servicos.

O sucesso das mudancas que tém
sido extensivamente propaladas pelo
governo depende da resposta a uma
questdo fundamental: existe uma ver-
dadeira disposi¢ao do governo de pro-
mover abertura de mercados sejam
eles de capitais e das industrias, viabili-
zar inovacOes tecnoldgicas e sua disse-
minac¢do, de modo a alcancar ganhos
sustentaveis de produtividade? Na au-
séncia de esforcos claros nessa direcao,
corremos sérios riscos de perder mais

uma vez a chance de avancar.
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Transparéncia e publicacao das
contas fiscais no Brasil

Alvaro Manoel
Doutor em economia pela USP e
consultor em politica econémica,

financas publicas e gestao da divida

A divulgacdo das contas publicas no
Brasil aumentou consideravelmen-
te depois das exigéncias da Lei de
Responsabilidade Fiscal (LRF) de
2000. Ja havia obriga¢des previstas
na Lei n® 4.320 de 1964 a respeito
do or¢amento e da contabilidade
publica. Os principais documentos
fiscais divulgados regularmente siao
citados a seguir.

A divulgacdo passou a se dar
também em meios eletronicos de
acesso publico. O detalhamento de
fatos e valores registrados nos siste-
mas de informacoes fiscais de cada
ente deveria ser aberto ao publico.
A tempestividade das informacdes,
particularmente dos governos locais,
sofreu sensivel melhora, com defini-
¢do de prazos e penalidades.

A Secretaria do Tesouro Nacio-
nal (STN) do Ministério da Fazenda
consolida as contas dos trés entes da
Federagao e, a partir de 2010, tem
divulgado o Balanco do Setor Publi-
co Nacional - a versdo relativa ao
ano 2015 acaba de ser republicada.!

Apesar da multiplicidade de do-
cumentos, a qualidade, a padroniza-
¢do e, no caso de cidades, a tempesti-

vidade das informacoes causam, por
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Sol Garson
Doutora em Planejamento Urbano
e Regional (UFRJ) e consultora em

orcamento e gestao de finangas publicas

vezes, algumas confusdes e frustra-
¢Oes para quem usa tais fontes para
andlise e acompanhamento das fi-
nangas publicas.

N3io basta publicar documentos e
relatorio, € necessdrio que sejam com-
preensiveis e precisos. Infelizmente, a
pratica brasileira tem deixado muito
a desejar em termos de transparéncia,
ainda que ndo faltem publica¢oes.

E sabido que governos estaduais
e municipais tém adotado classifi-
cacbes ou apuragdes bastante con-
troversas especialmente no caso da
despesa de pessoal e até mesmo da
divida consolidada liquida, ambas
varidveis sujeitas a limites legais. As
autoridades nacionais fazendarias,
quando divulgaram sua visio das
mesmas contas estaduais e munici-
pais, também deixaram a desejar em
esclarecer o alcance e abrangéncia
das contas daqueles governos que
tratam (por exemplo, sem deixar
muito claro que por vezes compu-
tavam apenas os recursos diretos do
tesouro estadual e ignorando outras
fontes, como royalties e demais re-
ceitas de fundos).

Recentemente, governos estaduais

chegaram a faléncia, de forma muito

José Roberto Afonso
Pesquisador da FGV/IBRE e
professor do Mestrado do IDP

rdpida e arrasadora, sem que alertas
prévios tenham sido emitidos.

Essas praticas inadequadas tém
afetado a qualidade das informagoes
e, por conseguinte, sua credibilida-
de, sobretudo quando objetivam
verificar o cumprimento de limites
de gastos, como o de pessoal, e o de
endividamento. Os problemas nor-
malmente encontrados podem ser
preliminarmente mapeados.

Problemas de classificacdo contdbil

— Alguns componentes da folha
salarial sdo indevidamente clas-
sificados em simples custeio, ou
excluidos, afetando o cilculo
dos indicadores que aferem o li-
mite das despesas de pessoal das
regras fiscais da LRF (terceiriza-
¢do de pessoal, pagamentos de
profissionais como pagamentos
a pessoas fisicas etc.).

— Exclusdo de parcelas na com-
posicdo da divida publica, em
desacordo com o art. 29 da
LRE, ou inclusdo de componen-
tes nas disponibilidades finan-
ceiras, a serem deduzidas para
o calculo da Divida Consolida-
da Liquida (DCL), afetando os
indicadores da divida.



— Uso de contabilidade criativa,
em particular no célculo das
despesas de pessoal, com ex-
clusio do Imposto de Renda
Retido na Fonte (IRRF), ad-
mitido por diversos Tribunais
de Contas, embora rechacado
pela STN.

Problemas na consolidacio dos

dados

— Nem todos os entes federados
seguem a metodologia definida
pela STN para preenchimen-
to dos relatérios do Finbra e
do Siconfi. Entre as diferen-
cas, encontram-se (1) falhas
de apresenta¢io das dedugoes
ao Fundeb; (2) falhas, pelos
estados, na apresentacao das
transferéncias aos municipios,
valores normalmente significa-
tivos; e (3) erros frequentes de
municipios no preenchimento
do Siconfi.

— Problemas de fraude, que difi-
cilmente podem ser detectados
pela andlise dos dados agrega-
dos, a nio ser através de audi-
torias contabeis e financeiras.

— Problemas na fiscalizacao das
regras da LRE que estdo a car-
go de cada ente (sistemas de
controle interno) e dos seus res-
pectivos Tribunais de Contas.
Infelizmente, nem sempre tais
tribunais contam com sistemas
de controle adequadamente
aparelhados e por vezes pare-
cem ndo priorizar o controle
efetivo das finangas publicas
e das metas fiscais, atendo-se
mais a forma que ao conteido
das informacgdes.

As observacdes acima tratam

apenas das mais frequentes deficién-

cias na qualidade das informagoes

Caixa - Contas dos Governos

Além dos documentos relativos ao sistema orcamentério — Plano Plurianual
(PPA),Lei de Diretrizes Orcamentérias (LDO) e Lei Orcamentdria Anual (LOA) —,0s
principais documentos de prestacao de contas a serem publicados incluem:

- Relatérios das Contas de Gestdo, que acompanham os Balancos Orca-
mentario, Financeiro e Patrimonial;

- Relatério Resumido de Execucédo Orcamentdria (RREO), bimestral, que
inclui, além de outros anexos, 0s Demonstrativos das Despesas com Ma-
nutencao do Ensino, com Saude, e o das Receitas e Despesas Previden-
ciarias (RPPS);

- Relatdrio de Gestao Fiscal (RGF), quadrimestral, que inclui, além de outros
anexos, 0s Demonstrativos das Despesas de Pessoal e da Divida Publica;

- Balango Orcamentario, Patrimonial e outros documentos relativos a exe-
cucdo orcamentdria,com periodicidade anual (art.51 da LRF), no formato
definido pela STN, que os retine em bancos de dados, disponibilizados
em seu portal:em Financas do Brasil (Finbra), até 2012, e no novo Sistema
de Informagdes Contabeis e Fiscais do Setor Publico Brasileiro (Siconfi),
a partir de 2013. Tais divulgagdes foram progressivamente expandidas,
com enorme detalhamento de informacdes sobre receitas, despesas e
contas patrimoniais, e passando a discriminar os conceitos de despesa —
empenhada, liquidada e paga, além dos Restos a Pagar; e

- Relatérios do Plano de Ajuste Fiscal (PAF), dos estados, contratados para
atender a renegociacao de dividas junto ao Tesouro Nacional.

fiscais. E lamentavel ja que o Brasil
dispde de um variado conjunto de
informagdes fiscais, que facilitaria
a tomada de decisoes de politica na
drea das financgas publicas, particu-
larmente em tempos de crise econo-
mica, como a atual.

Um amplo mapeamento das di-
ficuldades e a adocao de medidas
e instrumentos para sua corre¢iao
torna-se tarefa urgente e crucial.
Nessa dire¢io, devem ser analisa-
das, entre outras, algumas questdes
mais urgentes. Primeiro, as defi-
ciéncias encontradas nos relatérios
ja existentes. Segundo, devem ser
definidas e implementadas medidas
e procedimentos visando ao aperfei-

¢oamento. Terceiro, é preciso apri-
morar e aumentar a responsabili-
za¢do No monitoramento, tanto em
nivel do governo subnacional, dos
sistemas de controle interno e exter-
no, e do governo federal. Finalmen-
te, aumentar a eficicia dos meios
de comunica¢do com o publico em
geral; até agora apenas uns poucos
especialistas na drea das finangas
publicas, de fato, conseguem com-
preender os relatérios hoje disponi-
bilizados a titulo de transparéncia
fiscal publica.

'Disponivel no portal da STN em: <http://bit.
ly/2iYahKH>.
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Ajuste, poupanca publica
e crescimento

Nelson Marconi

Professor da Escola de Economia de Sao Paulo (FGV/EESP)

Em tempos de ajuste fiscal, um con-
ceito muito importante e relegado é
o de poupanca publica, ou poupanga
em conta-corrente, que corresponde
a economia que o governo realiza
para financiar seus investimentos ou,
dito de outra forma, é o indicador da
capacidade de realizar investimento
publico por parte do governo sem
provocar déficits. Esse conceito é dis-
tinto do resultado primario, adotado
para estimar a economia do governo
para pagar os juros sobre a divida
publica, e havia caido em desuso por
ter sido excluido da divulgagdo das
Contas Nacionais (CN) por um pe-
riodo. Porém, o calculo das chama-
das Contas Economicas Integradas
(CEI), no Ambito das CN, voltou a
incluir o resultado da poupanga pu-
blica e, mais que isso, possibilitou
estimar a evolugdo dos principais
componentes de despesas no conjun-
to dos trés niveis de governo (federal,
estadual e municipal, excetuando
as empresas publicas), andlise essa
impossibilitada pelas estatisticas di-
vulgadas pelo Banco Central, que
estima o resultado do déficit publico
no chamado conceito “abaixo da li-
nha” (necessidades de financiamen-
to em funcio da varia¢io da divida)
e ndo “acima da linha” (composi¢ao
de receitas e despesas).
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A partir da jun¢io de uma série

historica de poupanga em conta-cor-
rente divulgada pelo IBGE, que inclui
dados do periodo entre 1947 e 1999,
de célculos proprios a partir das CEIs
do setor governo entre 2000 e 2014
(também divulgadas pelo IBGE) e
dos demonstrativos das operacoes
dos trés niveis de governo, divulga-
dos pela Secretaria do Tesouro Na-
cional, para 2015 e 2016, foi possivel

estruturar a evolugdo da composi¢iao
da receita e da despesa publica para
todo este periodo, bem como para
a poupanca publica, e avaliar nova-
mente, de forma complementar ao
meu ultimo artigo nesta revista, uma
composi¢do para o ajuste fiscal que
possibilite o equilibrio das contas pu-
blicas e a retomada dos investimentos
do governo, essencial nesse momento
de recessdo aguda.

Apés o retorno da democracia,
todas as despesas correntes (que exce-
tuam o investimento, o mais relevante
como multiplicador do gasto publico)
comecam a se elevar continuamente
até o periodo 1999-02, e a partir dai
se estabilizam até 2014 — contrariando
0 senso comum —, elevando-se nova-
mente a partir de 2015, quando o gas-
to com juros dispara. Como resultado
a poupanca publica é negativa apds
1984 (ver grafico a seguir, lembrando
que a correcdo monetaria entre 1970
e 1994 foi desconsiderada na anilise,
dada a elevada inflacao no periodo) e
mesmo com a redu¢ao do investimen-
to (em % do PIB), o resultado geral
do governo se deteriora. Portanto,
os gastos publicos se elevaram, mas
a composi¢ao deste aumento nao foi
a melhor possivel — ainda que o cres-
cimento dos gastos sociais tenha sido
muito importante e benéfico, os gastos



Evolucao das despesas e receitas e da poupanca publica, em % do PIB,
nos trés niveis de governo, entre 1947 e 2016 (acumulado até o 3° trim.)

3t2016

1947-63 1964-69 1970-84 1985-94 1995-98 1999-02 2003-08 2009-13

Receita corrente 18,5 214 24,6 274 37,0 398 41,6 40,9 39,2 41,1 41,7
Rec.tributaria 15,8 21,8 254 254 293 31,6 337 33,5 328 33,1 33,0
Outras rec.corr. 2,7 -04 -0,8 20 7,7 82 7.9 74 64 8,0 8,7

Despesa corrente* 16,5 18,6 21,1 30,0 39,2 43,5 43,7 41,2 42,0 47,5 46,3

Poup. conta-corr* 2,0 28 3,5 -2,7 -23 -3,7 -2,1 -0,3 -2.8 -6,4 -4,7

Investimentos 35 4,5 3.2 3,1 23 1,9 1,9 28 3,0 2,0 1,7

Despesa total* 20,0 23,1 24,3 332 41,5 454 45,6 44,0 44,9 49,5 48,1

Resultado geral* -1,5 -1,7 03 -58 -4,6 -5,7 -4,0 -3,1 -58 -84 -6,4

Detalhamento da despesa corrente

Consumo - total 114 10,9 10,0 15,3 18,8 19,6 19,8 19,3 19,2 199 194
Salarios 6,2 7.5 6,5 89 9,0 89 838 9,6 9.8 10,3 99
Enc. patronais** 0,6 1,0 09 2,2 2,7 29 3,0 3,1 3,1
Compra bens/serv. 53 35 30 56 7.9 8,5 83 6,8 6,4 6,5 6,4

Subsidios 0,5 1,0 1,9 1,3 0,5 04 0,22 03 0,5 04 06

Transf. assist. e prev. 4,0 64 7,7 9,1 13,1 13,4 13,9 14,0 14,9 15,6 16,4

Juros* 06 03 14 44 6,9 10,1 9.8 7.7 74 11,7 10,0

Despesa primaria 194 22,8 229 28,8 34,6 353 358 364 37,5 37.8 38,1

Result. antes juros -0,9 -14 1,7 -14 23 44 57 4,5 1,7 32 36

Fontes: Centro de Estudos Fiscais IBRE/FGV e Estatisticas Histdricas do IBGE para 1947 a 1999, Contas Nacionais para 2000 a 2014 e Demonstrativos de Operacdes do Governo Geral (da
STN) para 2015 e 2016; dados estimados para estes dois Gltimos anos. A despesa corrente corresponde a soma de consumo, subsidios, transf. assis. e previd. e juros. A poupanga em conta-
corrente corresponde a receita corrente (-) despesa corrente. A despesa total corresponde a soma da despesa corrente e dos investimentos. A despesa primaria corresponde a soma de
consumo, subsidios, transf. assis. e previd. e investimentos. * Exclui a correcao monetéria entre 1970 e 1994. ** Informacao disponivel a partir de 1970.

com consumo subiram concomitante-
mente e possivelmente implicaram a
contencido dos investimentos.

A receita tributdria evoluiu cons-
tantemente até o periodo 2003-08 e
posteriormente nio apresentou au-
mento relevante nem queda pronun-
ciada, também contrariando o senso
comum. As outras receitas correntes
oscilaram bastante, em funcdo das
operacoes de crédito e do compor-
tamento da taxa de juros (pois o go-
verno também possui receitas finan-
ceiras, nao apenas despesas).

Mas salta aos olhos que a poupan-
¢a publica tenha atingido seu melhor
resultado ap6s a redemocratizagio
no intervalo entre 2009 e 2013, ao
contrario do que mostra o resulta-

do primério divulgado pelo Tesouro
e pelo Bacen (relembrando que sio
conceitos distintos). Mesmo se dimi-
nuirmos 1% do PIB desse resultado,
em fun¢io das chamadas pedaladas,
ainda assim o resultado seria melhor
que o observado para os outros pe-
riodos incluidos no levantamento.
Esse comportamento decorreu da re-
ducdo (em % do PIB) do pagamento
de juros, que foi 0 menor ap6s 1998.

O comportamento da despesa com
juros apds 1995 induz algumas anali-
ses importantes. Primeiro, nota-se que
mesmo em periodos em que o resul-
tado primdrio era elevado (segundo
os calculos da STN, nao incluidos na
tabela, ou do indicador que intitulei
“resultado antes dos juros”, a partir

dos dados das CN), como entre 1999
e 2008, a despesa com juros também
foi bem alta, o que contraria o argu-
mento de que a taxa de juros se ele-
va no Brasil quando a situagio fiscal
se deteriora. Ainda que essa relagiao
seja valida para 2015, ndo parece ter
prevalecido em boa parte do periodo
analisado. Ressalta-se também a alta
na despesa com juros nos dois tltimos
anos, em torno de 50% superior a de
2014. Parece que a dose é demasiada e
certamente contribuiu para deteriorar
as financas publicas. Fica claro que a
taxa de juros tem sido utilizada como
instrumento de controle da inflacio,
podendo em alguns casos até piorar a
situacao fiscal do pais. Nio estou, com
esse argumento, negando a sua poten-
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Evolucao da poupanca publica (descontada a correcao monetaria entre 1970 e 1994)
e do investimento publico (ambos em % do PIB) entre 1947 e o 3° trimestre de 2016
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cial influéncia sobre a demanda agre-
gada e os precos, mas defendendo que
a adogao de apenas este instrumento
no controle da inflagdo pode inclusive
deteriorar a capacidade de investimen-
to por parte do setor publico.

A evolugdo do investimento pu-
blico confirma sua importancia para
o crescimento da economia brasileira
até a década de 70 e mesmo uma par-
te da década de 80, possivelmente evi-
tando um estrago maior nesse dltimo
periodo. Posteriormente, a onda de
elevagio das inversdes governamen-
tais p0s-2003 (ver grafico) deu folego
a economia brasileira apés a crise de
2008/09 e possibilitou o crescimento
mesmo com o vazamento da deman-
da ao exterior observado no periodo
(é importante ressaltar que houve al-
teragdo na metodologia de calculo do
investimento ap6s 2010, pois foram
incorporadas algumas despesas que
anteriormente eram contabilizadas

como custeio). A queda no investi-
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mento publico foi sensivel a partir de
2015 e é um dos fatores que contri-
buiram para a atual recessao. Uma re-
tomada do nivel de atividade no atual
cendrio economico recessivo e politico
turbulento, terd de passar pela eleva-
¢do dessas despesas, a menos que as
concessoes de obras e servicos publi-
cos decolem em algum momento, o
que ndo tem se demonstrado factivel.
As principais pressdes para a ele-
vacao das demais despesas primadrias
(que excluem os juros) vém dos gas-
tos com pessoal e transferéncias com
assisténcia e previdéncia, como ja sa-
bemos. As compras de bens e servigos
apresentam uma reducdo a partir de
2009 que decorre, em parte, de mu-
dancas na contabilizacio supracita-
das. A reforma proposta para a Pre-
vidéncia, conforme ji4 mencionado
em artigos anteriores, é fundamental,
mas ndo ataca os desequilibrios de
curto prazo, € 0 governo continua

generoso em relagéo a0s aumentos
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salariais. Portanto, os problemas que
elevaram as despesas primarias nos
ultimos anos permanecem em cena.
Recuperar e manter a capacidade
do governo em realizar investimentos
é fundamental para o crescimento sus-
tentado da economia brasileira. Para
tal, é necessdrio conter a evolugao das
despesas com pessoal, o que requer
um planejamento adequado da for¢a
de trabalho que possibilite ofertar os
servicos demandados pela sociedade
sem exageros no dimensionamento do
quadro de servidores e moderagio nos
reajustes salariais; uma resolucao mais
imediata para o déficit da Previdéncia,
ja discutida em colunas anteriores; e
uma queda mais acentuada dos juros,
cujo patamar real ndo se justifica na
atual conjuntura de inflacdo e nivel
de atividade. S6 assim conseguiremos
tornar a poupanga publica positiva
e financiar os investimentos necessa-
rios sem incorrer em deterioragdo da

situagao fiscal.
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Tango e samba: dancamos juntos
na crise do crescimento

Fernando de Holanda Barbosa

Professor da Escola Brasileira de Economia e Finangas (FGV/EPGE)

A Argentina teve nos ultimos 70
anos todo tipo de crise econémi-
ca que se possa imaginar: cambial,
bancédria, divida publica, divida
externa, infla¢do crénica e hiperin-
flagao. Para lidar com essas crises
usou todas as combinag¢des possi-
veis de politica econOmica: orto-
doxia, heterodoxia, neoliberal, po-
pulismo, neopopulismo. Na esfera
politica ja teve de tudo: ditadura
populista, ditadura militar, pero-
nismo e nao peronistas (o antigo
Partido Radical). Atualmente esta
saindo de uma recessiao depois das
politicas neopopulistas dos Kirch-
ner, Nestor e Christina.

Uma das caracteristicas de um
governo populista, seja na moda
antiga ou na sua versao atual, con-
siste num aumento temporario,
nao sustentavel, do poder de com-
pra da populagido. A técnica é bas-
tante simples: reduz-se os precos
da gasolina e de outros derivados
do petréleo, da eletricidade, dos
transportes publicos e de outros
servigos publicos. As empresas que
produzem estes bens e servigos, em
geral empresas publicas, passam a
ter prejuizo e deixam de investir, os

servigos se deterioram, até que um
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novo governo coloque os precos
no devido lugar. A primeira conse-
quéncia para este novo governo € a
impopularidade. Moral da historia:
os populistas sdo vistos como bons
mog¢os e os antipopulistas como
inimigos do povo.

A consequéncia de todas as cri-
ses argentinas foi o crescimento
pifio da sua economia. Nos dados
apresentados por Kiguel (Kiguel,
Miguel A. Las crises econémicas ar-
gentinas, una historia de ajustes y
desajustes. Buenos Aires: Random
House, 2015, p. 27), a taxa média
de crescimento da Argentina no pe-
riodo 1950-2014 foi de 2,7% ao
ano. Neste periodo, o Brasil cresceu
em média 4,5% ao ano.

Como um pais tao rico em recur-
sos naturais, humanos e culturais é
capaz de fazer tanta besteira ao lon-
go de sua historia? Nio tenho uma
resposta definitiva para esta pergun-
ta. Mas vou arriscar duas hipdteses,
uma que trata do mecanismo econo-
mico e outra que vai mais fundo exa-
minando as causas fundamentais.

Em quase todas as crises argen-
tinas o mecanismo econdmico ¢é a
desorganizacdo das financas publi-

cas. Isto é, o que o pais arrecada de

impostos € insuficiente para pagar
as despesas do governo. Financia-se
o déficit de trés maneiras: 1. emitin-
do-se titulos publicos domésticos;
2. emitindo-se titulos publicos em
dolares; e 3. emitindo-se moeda. Os
dois primeiros mecanismos condu-
zem as crises das dividas, publica
e externa. O terceiro mecanismo
produz infla¢do cronica e na forma
mais aguda da doenga transforma-
se em hiperinflagio.

A causa fundamental da desor-
ganizagao das finangas publicas ar-
gentinas é um conflito social, ndo
entre trabalhadores e capitalistas
como no modelo marxista, mas
dos diversos grupos da sociedade
que desejam fatias do bolo maior
do que o existente, pois aqueles
que produzem o bolo, os que pa-
gam impostos, ndo estio dispostos
a aumentar o tamanho do mesmo.
O sistema politico argentino é in-
capaz de arbitrar este conflito e
estabelecer uma solu¢iao de com-
promisso que seja aceita por todos
0S grupos.

Até aqui falamos do tango. O
que é que o samba tem a ver com o
tango? Nos tltimos 35 anos, desde

o inicio da década dos 80, apesar



dos ritmos diferentes, o samba se
aproximou do tango, pois a doen-
ca argentina se instalou definiti-
vamente em nosso pais. E verdade
que houve o ajuste fiscal do Plano
Real para permitir a estabilidade
da inflagdo, que foi desmontado
na segunda metade do governo
Lula e no primeiro mandato da
presidente Dilma.

O governo Temer tem mostrado
empenho em construir um ajus-
te fiscal que permita a estabilida-
de da inflacdo e o funcionamento
do regime de metas de inflagdo.
Todavia este ajuste é insuficiente
para permitir o aumento das taxas
de poupanga e de investimento da
economia brasileira que incremen-
te a taxa de crescimento do nosso
produto potencial. Seria ingénuo
acreditar que programas de parce-
ria publico-privada seriam capazes

Uma das
caracteristicas de um
governo populista é
aumento temporario,
nao sustentavel, do
poder de compra

da populagio

de levar a cabo os investimentos em
infraestrutura necessdrios para uma
retomada vigorosa do crescimento
economico. Que tipo de ajuste fis-

cal seria necessario para aumentar

substancialmente a capacidade de
investimento do Estado?

Dada a voracidade fiscal da
sociedade brasileira, para gastar
com consumo a quase totalidade
dos impostos, deveriamos fazer
um acordo para que houvesse um
aumento de impostos que fosse ca-
rimbado para o investimento. Este
tipo de vinculacdo é proibido pela
Constituigao. Ha, portanto, neces-
sidade de emenda constitucional.
Estes recursos pertenceriam a um
Fundo de Infraestrutura, que nao
dependeria de nenhum governo,
seja federal, estadual ou municipal.
Infelizmente, a doenca argentina se
instalou em nosso pais nos ultimos
35 anos e ndo parece ter luz ao fim
do tunel. Se nada fizermos dificil-
mente, nos proximos anos, cresce-
remos a uma taxa média de 2,7%
ao ano da Argentina.
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Orcamento 2017: impacto na
ciéncia, tecnologia e inovacao

Marcos Cintra

Professor titular da Fundagao Getulio Vargas e presidente da Finep (Financiadora de Estudos e Projetos)

A ciéncia, a tecnologia e a inovagao
sdo instrumentos fundamentais para o
desenvolvimento, o crescimento eco-
ndémico, a geragao de emprego e renda,
a democratizagio de oportunidades, e
mesmo a manutencao da soberania de
uma nagdo. Além disso, determinardo
o0 modo de vida e os padroes de com-
portamento da sociedade futura.

Essa é uma questao de Estado,
que ultrapassa ideologias ou gover-
nos. O papel da inova¢io como mo-
tor do crescimento e como explica-
¢do relevante para as diferencas nas
taxas de crescimento e nos niveis de
renda entre os paises estd definitiva-
mente estabelecida na literatura es-
pecializada, agindo principalmente
por intermédio dos seguintes canais:

e Empresas inovadoras crescem
mais aceleradamente, tanto em
termos de faturamento quanto
de geragdo de empregos, e ofe-
recem postos de trabalho de
melhor qualidade.

e A inovagdo tecnoldgica e os
gastos em pesquisa e desenvol-
vimento (P&D) aumentam as
chances de a empresa ingressar
no mercado internacional, e
ampliam o volume de exporta-
¢Oes e a integragdo nas cadeias
globais de produgao.
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¢ Ainovacdo tecnoldgica aumen-

ta a competitividade e permite
a obten¢io de margens de lu-
cro superiores.

Virios paises, a exemplo de Esta-
dos Unidos, China, Coreia, Israel, ttm
colocado a inova¢ao como eixo cen-
tral de suas estratégias de retomada
do crescimento ap0s a crise de 2008.

Como exemplo dessa tendéncia,
vale lembrar o caso da industria 4.0,
reconhecida como a quarta revolugio

industrial. Estados Unidos e Alemanha
tém liderado essas tecnologias, com
forte interacdo entre centros de pes-
quisa e setor produtivo, com grande
apoio e lideranca de seus governos.

Esse novo paradigma ja vem in-
fluenciando fortemente a dindmica
das cadeias globais de valor, com
fortes impactos econdmicos e so-
ciais. Fabricas automatizadas e robo-
tizadas demandam cada vez menos
mao de obra. Dessa forma, a pro-
dugio com tecnologia avangada se
direciona para os paises com melhor
formacao de mao de obra, deixando
de ser atraida pelos baixos custos do
trabalho. A Nike, por exemplo, cuja
producdo esta quase totalmente di-
recionada a Asia, recentemente mon-
tou uma fibrica nos Estados Unidos
com a utilizacdo desses conceitos.
Outras empresas, como Apple e GE,
estdo retornando aos EUA por conta
dessas tecnologias.

Sem investimentos significativos
em Ciéncia, Tecnologia e Inovacdo
(CT&I) perderemos essa corrida tec-
noldgica, e consequentemente nossa
posi¢do em setores cCOMo 0 aeronau-
tico, o agronegdcio e o automobi-
listico, além de outras tecnologias
promissoras, como bio e nanotecno-
logia, medicina personalizada, tele-



medicina, energia renovavel e econo-
mia criativa, que sdo exemplos das
principais tendéncias mundiais.

Um tratamento nao prioritario a
CT&I nacional significaria andar na
contramdo das tendéncias dos princi-
pais paises, e pior, arriscar jogar fora
parte dos investimentos ja realizados
na constitui¢do de modernas infraestru-
turas de pesquisa, e de grupos e redes
de pesquisa, uma vez que esses inves-
timentos, por serem dindmicos, ao se
verem freados ou mesmo paralisados,
nao serdo retomados de modo eficaz.

E importante entender que ha
uma diferenca fundamental entre
investimentos em CT&I e gastos
publicos convencionais. Cortes de
gastos convencionais como investi-
mentos em infraestrutura, por exem-
plo, tém efeito semelhante ao de
uma corrida em que a velocidade do
atleta é reduzida, mas a linha de che-
gada continua a vista. Uma eventual
reaceleragio do corredor é capaz de
recuperar a defasagem causada pela
perda momentinea de velocidade,
levando-o a linha de chegada.

Em CT&I o impacto é diferente.
A corrida se da em pista escorrega-
dia e pedregosa, na qual a linha de
chegada é mutante. Ela se desloca
rdpida e permanentemente em dire-
¢do imprevisivel. Qualquer desacele-
racdo do corredor pode fazé-lo per-
der sua posicao no pelotio de frente,
e consequentemente perder de vista
a linha de chegada.

Esta peculiaridade da CT&I a co-
loca em situagdo semelhante a reco-
nhecida pela sociedade nos setores de
educag¢do e saude, cujos dispéndios
acham-se protegidos de cortes lineares
de disponibilidade or¢amentaria. Tra-
ta-se de um conjunto de competéncias

e atividades que possuem fortes exter-

Paises como EUA,
China, Coreia, Israel,
tem colocado a
INOvVagao como e1xo
central na retomada

do crescimento apoés a

crise de 2008

nalidades econémicas e sociais a pon-
to de justificarem a firme participagao
governamental no direcionamento e
financiamento de suas ac¢des estratégi-
cas. Ndo obstante tais caracteristicas
diferenciadoras, o setor de CT&I ain-
da nio foi reconhecido pela sociedade
brasileira como um elemento estraté-
gico na configuragao das economias
mundiais e na organiza¢io social das
sociedades do futuro.

Importancia do FNDCT
O Fundo Nacional de Desenvolvimen-
to Cientifico e Tecnologico (FNDCT)
¢ o principal fundo de financiamento
a CT&I no pais. Seu apoio tem pos-
sibilitado o desenvolvimento de um
conjunto de pesquisas relevantes em
diferentes setores e segmentos produ-
tivos, além do aumento da competiti-
vidade de empresas nacionais.

Na drea de saide, por exemplo,
o apoio do Fundo estd permitindo o
desenvolvimento de pesquisas para a
prevengao e a cura dos efeitos do virus
da zika, além do desenvolvimento de

medicamentos e vacinas cada vez mais
necessarios e acessiveis a populagdo.

Os principais casos de sucesso
tecnolégico do pais dependeram em
grande medida do apoio do FNDCT
e da Finep, e da agdo colaborativa
entre a pesquisa académica e o se-
tor produtivo. No caso do segmento
aerondutico, por exemplo, ao longo
dos tltimos 15 anos, foram estabe-
lecidos mais de 50 convénios entre
a Finep e o ITA, totalizando mais
de R$ 120 milhoes, que permitiram
que a institui¢do tivesse as condi-
¢oes de realizar pesquisas de ponta
em conjunto com o setor produtivo.
Para levar as tecnologias geradas por
essas e demais pesquisas a0 merca-
do, a Finep estabeleceu mais de 20
contratos com a Embraer ao longo
deste periodo, totalizando mais de
R$ 600 milhdes,' que permitiram no-
vas tecnologias para modelos como
0s Phenom 100 e 300, os Legacy 450
e 500, e o KC 390, assegurando ca-
pacidade competitiva a empresa, € a
geracdo de empregos no pais.

O mesmo se pode dizer em rela-
¢do aos segmentos do agronegdcio,
petréleo e gas e biocombustiveis. Os
recursos disponibilizados pela Finep e
pelo ENDCT permitiram que o pais
fosse um dos principais lideres tecno-
l6gicos mundiais nestes setores.

Sdo muitos outros casos de su-
cesso. O apoio do Fundo e da Finep
estd também permitindo o desenvol-
vimento de projetos como o Satélite
Geoestacionario de Defesa e Comu-
nicagdes Estratégicas (SGDC), que le-
vard internet banda larga para todo o
pais e garantird comunicagao segura
ao governo brasileiro. Sem falar em
projetos laboratoriais estruturantes
como o Sirius, o Reator Multiprop6-
sito Brasileiro (RMB), o Super Com-
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putador Santos Dumont, a Torre Alta
de Observacio da Amazdnia, o Navio
de Pesquisa Hidroceanografico, além
do apoio a centenas de importantes
projetos em setores como energia,
telecomunicacoes, semicondutores,
quimica e defesa, entre outros.

As restriches orcamentarias ao
FNDCT previstas pelos anos a fren-
te reduzem a capacidade do pais de
implementar os avancgos cientificos e
tecnoldgicos atinentes a0 momento
e, a0 mesmo tempo, impedem o Bra-
sil de acompanhar a fronteira tecno-
l6gica em temas-chave.

Em nanotecnologia, por exemplo,
o apoio do FNDCT conseguiu criar
uma boa infraestrutura de pesquisa,
além da formagio de recursos hu-
manos nas universidades e centros
de pesquisa. Contudo, a redugio dos
recursos de subven¢io econOmica
impediu que o préximo passo fosse
dado e que as empresas fossem apoia-
das para utilizarem estas capacitacoes
para chegarem a produtos utilizando
recursos nanotecnologicos.

Em relagdo a industria 4.0, apenas
o FNDCT, com seu volume, seus ins-
trumentos e sua capacidade de mobi-
lizagdo, pode apoiar no volume neces-
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2009

2010 2011 2012

sario os diferentes tipos de institui¢oes
(universidades, ICTs e empresas) que
precisam ser mobilizados para colo-
car a industria nacional mais préxima
da fronteira internacional. Para isso
¢ preciso construir infraestruturas de
pesquisa sofisticadas que possam dar
suporte a formagio de pessoal e a pro-
ducio de conhecimento que a indus-
tria possa usar para diminuir o custo
de desenvolvimento e a introducio de
inovagdes em seus processos.

Apesar de sua importancia funda-
mental, os recursos disponiveis para a
atividade no pais tém sido cada vez me-
nores. O FNDCT possivelmente tera
em 2017 o seu segundo menor orca-
mento nos ultimos 12 anos, em termos
reais, conforme visto no acima.

Além da menor disponibilidade
de recursos, o que chama atengdo é a
abrupta queda em sua disponibiliza-
¢do. Em termos reais, por exemplo, o
or¢amento previsto para 2017 equiva-
le a um terco do orcamento de 2010.
O contingenciamento dos recursos do
FNDCT, limitando severamente sua
utilizagdo em sua finalidade precipua,
configura brusca limitagdo, beirando a
inviabilizagao do progresso da ciéncia,
tecnologia e inovac¢ao no Brasil.

2013

2014 2015 2016 2017 (Proj.)

m Orcamento utilizado (acOes ndo reembolsaveis)

Infelizmente, tudo indica que a
agenda de agdes previstas serd dra-
maticamente reduzida, com prejui-
zos incalculdveis para o pais.

Com certeza, nio hd como deixar
de apoiar o esforco do governo no
equacionamento dos severos desequi-
librios fiscais gerados ao longo dos
ultimos anos. Sua imediata corre¢io
¢é fator de sobrevivéncia econOmica
e da criagdo da precondigdes para a
retomada do crescimento e desenvol-
vimento nacionais. Contudo, ha que
se usar réguas distintas para situagdes
desiguais, sob pena de inviabilizar em
definitivo o posicionamento do Brasil
entre as economias que se inserirao no
rol daquelas que irdo liderar o novo
mundo da quarta revolucio industrial
que surge no horizonte.

Nio serdo perdidos apenas al-
guns momentos OpOrtunos e re-
cuperdveis, mas algumas geracdes
que serdo privadas dos beneficios
da nova economia do conhecimen-
to que passara alhures, distantes de
nossa realidade concreta.

'A maior parte em recursos de crédito - R$ 526
milhdes.
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Alma de caranguejo

Rubens Penha Cysne

Professor da Escola Brasileira de Economia e Finangas (FGV/EPGE)

A crise quadrupla une problemas de
ordem politica, economica, de segu-
ranca e de costumes. Nos tltimos
anos, o pais assemelhou-se a uma
maquina de calcular que apenas sub-
trai. Visto de cima, o pais deu a im-
pressdo de pular para tras com per-
nas de sapo e alma de caranguejo.

O horizonte atual, felizmente,
mostra fatos positivos e alguma re-
versdo da trajetéria anterior. Mas
permanece a ameaca da crise quintu-
pla, que a crise quadrupla adiciona a
crise social. Crises quintuplas trazem
consigo, em particular, ameagas a se-
guranca individual, a informacio e
ao direito de escrutinio periédico do
poder publico concedido pelo poder
individual concedente.

Ao Brasil pertence a autoria da
crise quadrupla. Houve deterioragao
dos termos de troca com o exterior,
mas isto ndo confere direito de au-
toria a exportadores e importado-
res, sejam nacionais ou estrangeiros.
Qualquer agente econoémico deve es-
tar pronto para o fato de que pregos
sobem e descem.

Nio ha “inimigos externos” a cul-
par. Felizmente nio hd também, ao
menos até aqui, salvadores da patria.
Nio hd o queremismo dos anos 40,
as vassouras contra a corrupgiao dos
anos 60, ou os cacadores de marajas
dos anos 90. Nem os bem-intencio-
nados de plantdo, com suas intencdes

duvidosas e péssimos métodos.

Herois ha muitos. Sdo, na verda-
de, os filhos da paciéncia infinita.
Deixam-se empilhar diariamente em
onibus e trens para o provimento a
familia do minimo necessario. Lide-
rangas, estas nao parecem ser produ-
to de facil preparo no caldo de cultu-
ra atual. Chefias talvez, quem sabe.

Da crise quadrupla somos ao mes-
mo tempo causa e consequéncia, insu-
mo e produto. Nao se sabe ainda se a
indignagio que leva a agio civica esta
apenas a repousar no sono da ignoran-
cia. Ou também a se refugiar na agao
que ndo persegue sendo a mediocrida-
de da salvagio isolada e individual.

Os mosquitos brasileiros pare-
cem ter tomado para si a tarefa de
ensinar a todos que a salvac¢do indi-
vidualista é uma ilusdo. Destruiram
por completo a confortivel sensagio
da possibilidade de blindagem. Os
infelizes nem ao menos respeitam as
grades dos condominios.

Como sempre acontece com briga
de vizinhos, quem esta de fora tende
a se aproveitar, seja ativa ou passi-
vamente. Residentes no exterior ga-
nham muito quando recebem os ele-
vados juros de nossa divida publica.
Ganham quando compram empresas
e terras nacionais vendidas a baixos
precos. Ganham também quando
empregam com baixos saldrios bra-
sileiros que nao veem alternativa de
emprego e seguranga sendo migrando

apressadamente para o exterior.

A caréncia de cooperagdo e con-
fianga de uns em outros, e de todos
no todo, pode levar uma nacdo a
perdas imensas. No passado, isto
se dava de forma abrupta, militar,
com perda de soberania e autode-
terminacdo. Hoje em dia as subtra-
¢oes coletivas se dio de forma mais
sutil, predominantemente econo-
mica, o que inclui também a emi-
gracao de talentos.

Estamos a menos de seis anos do
bicentendrio da Independéncia. Ao
contrario do que sugere a intui¢do,
o presente honra o passado quando
se curva predominantemente ao fu-
turo. Na auséncia de um futuro mi-
nimamente organizado e prospero,
qualquer passado torna-se automa-
ticamente diminuto e irrelevante.

As vozes da razdo comunitiria
impoem-se naturalmente. Prescin-
dem de decibéis elevados. Mas nao
tém encontrado canais organizados
de repercussao. Temem, em particu-
lar, o desespero do proximo, cada
vez mais proximo, que perdeu al-
guém proximo nesta guerra de to-
dos contra todos. Ndo seria segu-
ranca a principal tarefa de qualquer
governo? Gritam.

Que possamos em breve novamen-
te convidar ao pais amigos que em seu
retorno levem para casa recordacdes
fundamentalmente de ordem, felicida-
de e prosperidade. E ndo de violéncia
urbana e incoeréncia intrinseca.
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Deter a maldicao

Sem blindar a economia dos ciclos exdgenos

de preco de commodities e revisar a
direcao pro-ciclica da politica fiscal,
Brasil continuard comprometendo
seu potencial de crescimento

Solange Monteiro, do Rio de Janeiro

Uma das alternativas mais comuns
quando se busca monitorar a saude
da atividade econdmica brasileira
¢ relacionar a variacao da produ-
tividade e crescimento do PIB per
capita do pais com a dos Estados
Unidos. Em 2016, o resultado des-
se exame foi alarmante: acusou os
piores niveis registrados no histori-
co da comparacao, similares aos da
década de 1950, quando o Brasil era
uma economia fundamentalmente
primdrio-exportadora.

Como chegamos ai? Apesar da
queda de produtividade e de cresci-
mento serem elementos previsiveis
em momentos de contra¢io econo-
mica, esse movimento decrescente
nio é novo: nos acompanha desde o
inicio dos anos 1980, e sequer o su-
perciclo das commodities foi capaz
de reverté-lo com vigor. Diante des-
se cendrio, se algo parece claro no
mapa de navegagao dos economistas

€ que, para sair da forte recessao que
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vivemos hoje almejando ndmeros
mais brilhantes, sera preciso revisar
as li¢oes que essa trajetéria de baixo
crescimento tem deixado ao Brasil.
Para Braulio Borges, pesquisa-
dor associado da Economia Apli-
cada da FGV/IBRE e economista
chefe da LCA Consultores, parte
da perda de poténcia econdomica
registrada nas ultimas décadas é
dada pela resisténcia brasileira em
se reconhecer vitima da “maldi¢do
dos recursos naturais” e se armar
de instrumentos que blindem o pais
dos efeitos dessa maldi¢cdo. Um dos
dados que corroboram a defesa de

Borges é a crescente convergén-




cia entre oscilagoes dos termos de
troca (relacdo entre os precos dos
produtos que exportamos e dos
que importamos) e a evolugdao do
PIB per capita brasileiro, que hoje
se encontra mais elevada do que no
inicio do século passado. “Naque-
la época, essa correlacdo girava em
torno dos 30%, com picos de 60%,
como em 1937. Durante o proces-
so de industrializa¢ao e urbaniza-
¢do, caiu bastante, chegando a ser
negativa. Mas hoje em dia atingiu
seu nivel histérico, alcan¢ando os
80%”, descreve. Algumas mudan-
cas podem ter colaborado para
essa evolucdo. Entre elas, o final do
padrdo-ouro no comego da década
de 1970 e uma maior flexibiliza¢ao
das taxas de cAmbio, além de um
ciclo de abertura financeira, espe-

cialmente da conta de capital dos

paises. Mesmo assim, é um salto
muito grande para ser ignorado,

defende o economista.

Canais de transmissao

A primeira vista, o Brasil parece
ndo caber na imagem de um refém
de choques exdgenos, ja que possui
uma economia diversificada na qual
as exportacdes representam apenas
12% do PIB. Mas as oscilagoes de
precos relativos provocadas por
esses choques atingem muito mais
setores do que o exportador. Bor-
ges aponta que a correlacdo entre
as varia¢oes dos termos de troca e
as do consumo das familias e do in-
vestimento — que juntos respondem
por cerca de 80% do PIB brasilei-
ro — é de, respectivamente, 60% e

74%. Maior que o percentual iden-
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tificado para a exportaciao de bens
e servicos, de 20%.

Entre os canais de transmissdo das
elevacoes dos termos de troca para a
demanda interna estd a valorizacao
cambial, que barateia os investimen-
tos em maquinas e equipamentos e
bens de consumo duraveis — que por
sua vez estimulam a demanda por
importacdes —, além de colaborar no
controle da inflagdo, abrindo espago
para os juros cairem. Os juros bai-
X0s, por sua vez, incentivam a oferta
de crédito, que também ¢é impulsio-
nada pela entrada de capitais estran-
geiros. “Estudos recentes apontam
uma sobreposi¢ao historica entre ci-
clo de alta de precos de commodities
e de fluxos de capitais para paises
emergentes exportadores liquidos
desses bens, gerando um boom de

crédito”, acrescenta Borges, indican-

Brasil: PIB per capita e produtividade do trabalho
Em % em relacdo aos EUA.Em USS de 2015, usando a PPP de 2011
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Brasil: correlacao contemporanea entre variacoes anuais do PIB per capita e
variagoes anuais dos termos de troca
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Fonte: Braulio Borges com dados de IBGE e Ipeadata.
do esse movimento como outro ca- As consequéncias pela escolha petréleo é um bom exemplo —, e bai-

nal de contagio.

A experiéncia brasileira ainda
conta com o agravante de uma cul-
tura de politica fiscal pro-ciclica,
que incentiva o aumento de despesas
publicas no embalo da expansido da
receita. Borges exemplifica essa ten-
déncia sobrepondo a trajetoria do re-
sultado primdrio estrutural do Brasil
de 1998 a 2015 a evolucdo dos ter-
mos de troca. “Comparando ambas,
chega-se a uma correlagdo negativa
de quase 50%. Ou seja, quando os
termos de troca sobem, a politica fis-
cal se torna mais expansionista, re-
duzindo o primario, quando o ideal
seria que esse resultado fosse proxi-

mo de zero”, diz.
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desse padrdo de crescimento emol-
duram a crise da qual o Brasil hoje
pena para sair: quando os termos de
troca desabam, provocam realinha-
mento cambial, aceleragio da infla-
¢do, crise fiscal e uma desaceleracao
da atividade que afeta o crescimen-
to potencial “tanto pela severidade
da crise quanto pela volatilidade do
crescimento, inibindo o investimen-
to”, define Borges. Além da tarefa
de lidar com herangas non gratas da
época do boom, comuns em paises
que sofrem da maldi¢ao de recursos
naturais. Entre elas, a ma alocacao
de recursos — para a qual o padrdo
de gastos de estados e municipios

brasileiros receptores de royalties do

xa propensdo a reformas estruturais
durante o superciclo, como se este

pudesse durar para sempre.

Impacto politico

A falta de um colchio que amor-
teca os efeitos dos ciclos das com-
modities também afeta a dindmica
politica nacional. Daniela Cam-
pello, professora da FGV/Ebape,
ressalta que, em paises como o
Brasil, onde o desempenho econo-
mico pesa bastante na decisdo de
voto, frequentes choques externos
reduzem a capacidade do eleitor
de avaliar a competéncia de um

presidente com base na economia.



O resultado disto é que presiden-
tes que governam durante booms
econdmicos tendem a ser mais
populares e tém maiores chances
de eleger seus sucessores, mesmo
quando esses booms sdo em gran-
de parte causados por fatores fora
de seu controle.

Essa propensio foi corroborada
em levantamento realizado por Da-
niela e Cesar Zucco Jr, também da
FGV/Ebape, a partir de 106 eleicdes
livres em 18 paises latino-america-
nos entre 1980 e 2012. O resulta-
do obtido pelos pesquisadores in-
dica que o percentual de reeleicoes
e presidentes que emplacaram um
sucessor nos anos 2000 — marcado
pelo superciclo das commodities e
baixa taxa de juros nos EUA, favo-
recendo a atragdo de capitais para

economias exportadoras liquidas
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A experiéncia
brasileira conta com
o agravante de uma

cultura de politica
fiscal pro-ciclica, que
incentiva 0 aumento

de despesas publicas

de bens primdrios — foi mais que
o dobro em paises exportadores
do que o registrado em economias
da regidao ndo expostas ao boom,

como as centro-americanas. “O su-

Brasil: termos de troca
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cesso presidencial na América do
Sul aumentou tremendamente nos
anos 2000, comparado aos anos
80 e 90, em decorréncia desses ci-
clos”, reitera.

Outro exercicio realizado pe-
los pesquisadores mostra o efeito
desse periodo de bonanca na po-
pularidade de presidentes, com-
parando os casos de Brasil e Mé-
xico. Daniela conta que a escolha
do México se deu porque, além de
nido se enquadrar como exporta-
dor liquido de commodities, o pais
tem seu ciclo econémico fortemen-
te vinculado ao americano, e, des-
ta forma, o aumento de juros nos
EUA beneficia a economia mexica-
na, oferecendo assim um bom con-
traponto ao caso brasileiro. Nessa
analise, enquanto a popularidade

dos presidentes mexicanos se alte-
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rou pouco na primeira década dos
anos 2000 comparada aos anos
anteriores, no caso brasileiro o fa-
tor superciclo produziu uma varia-
c¢do de 8 a 10 pontos percentuais
em favor do presidente.

Daniela explica que o voto eco-
nomico, conforme exposto na te-
oria, gera incentivos positivos aos
governantes e contribui para um
bom funcionamento da democracia
em sistemas politicos onde hd baixa
identificacdo partidaria e alta vo-
latilidade eleitoral. “Nesse caso, o
eleitor avalia a competéncia do go-
vernante baseado no préoprio bolso,
ou na observa¢io do desempenho
da economia em geral. Este compor-
tamento em tese for¢a os governan-
tes a buscar os melhores resultados
econdmicos e, no longo prazo, sele-
ciona as melhores liderancas”, diz.
Em economias em que o impacto de
choques exdgenos é relativamente

alto, no entanto, a capacidade do

No Brasil, choques
externos reduzem
a capacidade do
eleitor de avaliar a
competéncia de um
presidente com base

na economia

eleitor de inferir competéncia com
base no desempenho econdmico se
reduz. “Em paises altamente vulne-
raveis a choques externos torna-se
mais dificil para o eleitor identificar
quanto da situacdo da economia se
deve de fato a competéncia do go-

vernante”, resume.

Brasil: postura da politica fiscal vs. variacao
dos termos de troca
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Mais do que isso, o forte peso
dos choques ex6genos nos resulta-
dos eleitorais tende a reduzir os in-
centivos a melhor gestdo, pelo fato
de quebrar a conexdo entre compe-
téncia e desempenho politico. “Isso,
por sua vez, aumenta o potencial
de perda de eficiéncia no gasto, de
aumento da corrupg¢ao, indepen-
dentemente da linha ideoldgica do

partido do governo”, diz.

Fiscal ajustado ao ciclo

Para mitigar esses riscos e ampliar
a capacidade do voto econdmico de
selecionar os melhores presidentes,
Daniela se une a Borges na defesa
da adog¢do de politicas fiscais anti-
ciclicas para suavizar os impactos
de choques exo6genos. Ela cita o
caso do Chile, que desde o inicio
dos anos 2000 adota uma regra
fiscal ajustada ao ciclo econémico
que inclui estimativas de ciclo do
preco do cobre, principal produto
de exportagio do pais. “A dimi-
nui¢do da volatilidade causada por
choques externos facilita a com-
paracdo entre diferentes governos
e aumenta a capacidade do eleitor
de avaliar a competéncia de seus
governantes com base no desempe-
nho da economia”, cita.

Em um paper dedicado a analise
dos dez primeiros anos da adogdo
das regras fiscais focadas em um ba-
lanco estrutural naquele pais, Mario
Marecel, atual presidente do Banco
Central do Chile, descreve algumas
licoes aprendidas com essa experi-
éncia. Entre elas, que uma boa re-

gra fiscal tem que ser mensuravel,



transparente, e crivel; que essa re-
gra contribui para o fortalecimento
da gestdo publica das finangas; e,
também, que pode ser mais efetiva
que medidas relacionadas ao PIB
para a estabilizacdo do gasto publi-
co. O economista chileno ressalta,
entretanto, que o sucesso de sua
implantacio dependeu de algumas
condigdes, como um sistema tribu-
tario simples, de base ampla e previ-
sivel (no pais, o imposto sobre valor
agregado representa 40% da arre-
cadagido), e com poucas isengdes;
um baixo nivel de endividamento
publico (na época da adocdo de
regra, era proximo de 15% do PIB
chileno), respaldado pelo fundo de
estabilizacdo do cobre; e uma po-
litica monetdria compativel, basea-

da em metas de inflagio de médio

prazo e cambio flutuante, apoiado
por niveis sauddveis de reservas. A
auséncia desses fatores, diz Marcel,
nao impede os esforcos de imple-
mentacao de uma regra fiscal ajus-
tada ao ciclo econdémico, mas modi-
fica seus prazos.

Borges reconhece que, no caso
brasileiro, essa tarefa é mais com-
plexa, até pela variedade de commio-
dities que precisariam ser estudadas
para possivelmente entrar numa re-
gra fiscal. Mas defende apriorida-
de na prote¢do da economia e das
instituicdes brasileiras de choques
externos. “Isso é fundamental para
gerar ciclos mais saudaveis de cres-
cimento”, afirma. Algumas iniciati-
vas ajudam a pavimentar esse cami-
nho. O pesquisador considera que

a emenda constitucional que limita
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o gasto publico é uma medida po-
sitiva, por consolidar a nocdo de
restricdo or¢amentaria do governo,
for¢ar uma discussao sobre priori-
dades e tornar a politica fiscal mais
previsivel em horizontes mais lon-
gos. Outra iniciativa elogiada por
Borges € a aprovagdo, no ano passa-
do, da criacao da Instituicao Fiscal
Independente (IFI) no ambito do Se-
nado — inspirada no Congressional
Budget Office (CBO), instituido na
década de 70 nos EUA —, cuja dire-
¢do executiva estd a cargo do eco-
nomista Felipe Salto (ver pdg. 39).
O diretor da IFI reconhece que as
prioridades hoje no pais sdo de cur-
to prazo, para reequilibrar receitas e
despesas e restabelecer uma trajeto-
ria sustentdvel para a divida bruta/

PIB, mas identifica no trabalho da

Cenario internacional e eleicoes na América Latina
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IFI uma ponte para a ampliaciao do
debate fiscal a um horizonte mais
longo. “O foco da IFI é antecipar
problemas por meio da avaliacio
profunda e abrangente das contas
publicas. Nesse sentido, ela ajudara
a aprimorar o debate sobre o longo
prazo”, diz. Salto afirma que, atra-
vés de estudos, a IFI buscara mos-
trar o peso das politicas publicas,
dos projetos de lei, dos caminhos
adotados na politica econdmica.
Além de uma andlise mensal dos
resultados fiscais e a andlise de sua
adequagio a LDO.

A criacdo da IFI segue na estei-
ra de uma tendéncia global. Apés a
crise de 2008/09, mais de 30 paises
decidiram erguer institui¢oes inde-
pendentes para reforgar seu plane-
jamento fiscal, somando-o as regras
que ja tinham adotado, como leis de

responsabilidade fiscal, regras envol-

Brasil

100

Cardoso

Sarney  Collor Franco

Popularidade
60 80
1 1

40
1

20
1

O Brasil precisa
consolidar uma
trajetoria consistente
de aprimoramento
de politicas e
derrubar a maldicao

das commodities

vendo gasto, resultado fiscal estru-
tural. “Até mesmo o Reino Unido,
que ja possuia uma institui¢ao inde-
pendente privada desde os anos 70,
criou em 2010 uma institui¢io ofi-

cial do governo, o Office for Budget

llustrando os efeitos
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Responsibility”, cita Borges. “Essas
instancias reforcam a transparéncia
das financas publicas, sinalizando
para o Congresso e para a sociedade
a relacdo custo-beneficio de medidas
e politicas, pensando as financas em
um prazo mais amplo que o de um
mandato presidencial.” O pesqui-
sador do IBRE lembra, entrentanto
que no caso brasileiro a adogio de
iniciativas virtuosas como o IFI ndo
reduz, por si s, a lista de tarefas para
consolidar uma trajetéria consisten-
te de aprimoramento de politicas e
derrubar a maldicao das commodi-
ties. “Para nos, de nada adianta de-
senvolver arcaboucos sofisticados se
nao conseguirmos prote¢ao contra a
parte daninha dos superciclos, como
o enfraquecimento de institui¢oes, o
que pode colocar esses proprios ar-
cabougos em risco, bem como nosso

potencial de crescimento”, diz.

Zedillo Fox Calderén Nieto

— Popularidade
observada

— Popularidade
prevista

Fontes: Daniela Campello e Cesar Zucco Jr.
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Como a IFl funcionara?

O objetivo primordial da IFI é dar
maior transparéncia as contas publi-
cas. Como disse Louis Brandeis, juiz
norte-americano: “a luz do sol é o
melhor dos desinfetantes”. A estru-
tura do 6rgdo prevé a realocagao de
servidores da propria casa para com-
por o corpo técnico da IFI, além de
algum espaco para trazer servidores
de outros 6rgdos da administracdo
publica ou do mercado. Atualmente,
a equipe da IFI conta com sete pes-
soas, incluindo o diretor executivo.

Aém de um Conselho Diretor, do
qual sou o diretor executivo, estd
prevista a indica¢ao de mais dois no-
mes para assumir outras duas dire-
torias — um pela CAE (Comissao de
Assuntos Econdmicos) e outro pela
CMA (Comissao de Meio Ambiente,
Fiscalizagao e Controle). Além disso,
haverd um Conselho de Assessora-
mento Técnico, para os quais con-
videi Gustavo Loyola, Affonso Cel-
so Pastore, Edmar Bacha, Yoshiaki
Nakano e José Roberto Afonso, que
ja aceitaram o desafio.

O que garante a independéncia da
IFI é a previsio de mandato para seus
diretores. Fui aprovado em Comissao
e pelo Plendrio do Senado para um

CONJUNTURA MACROECONOMIA

Guardiao fiscal

Felipe Salto

Diretor executivo da Instituicao Financeira Independente (IFl) do

Senado Federal

mandato fixo de seis anos. Os proxi-
mos diretores executivos terdo manda-
to de quatro anos. Os indicados para
as demais diretorias terdo mandatos
de quatro e de dois anos. A ideia é que
as trocas sempre sejam nao coinciden-
tes, por isso o descasamento de man-
datos no inicio. Em seguida, todos os
proximos diretores terdo mandato
fixo de quatro anos. Outra perna que
sustenta a independéncia é a autono-
mia or¢amentdria da IFL. Estd claro,
na lei, que a IFI ndo podera ter seus

recursos contingenciados.

Quais estudos estdao na agenda de
trabalho da IFI?

A TFI publicara relatérios com perio-
dicidade definida, como é o caso do
RAF - Relatorio de Acompanhamen-
to Fiscal, que sera publicado sempre
ao inicio do més, logo apds a divul-
gacao dos ultimos dados oficiais so-
bre contas publicas, no caso, a nota
de politica fiscal do Banco Central.
O RAF é uma espécie de termometro
para acompanhar a evolugio da po-
litica fiscal, da divida publica e dos
principais indicadores para avalia¢io
da solvéncia do setor publico, incluin-
do receitas e despesas primarias e fi-
nanceiras. Ele estard sempre focado
em apresentar uma visao prospectiva,
com projecdes e avaliagdes técnicas
que permitam antecipar OSs cenarios
mais provaveis para o quadro fiscal.

Além do RAF, vamos publicar ou-
tros tipos de relatério, sem periodici-
dade definida, que avaliarao mais de-
tidamente um tema especifico, como
gastos tributdrios e relacionamento
entre Tesouro e Banco Central; custo
das reservas internacionais; impacto
de projetos de lei e acdes dos outros
poderes. Além disso, temos pensado
em um modelo de relatério anual,
com foco na sustentabilidade da divi-
da, e que contenha uma visao de lon-
go prazo sobre as contas publicas.

Os estudos da IFl poderao ajudar o
TCU em seu papel fiscalizador?

A TFI funciona como um céo de guar-
da. Ela nao morde, mas late bastante,
e com rapidez, para que possa alertar
a imprensa, os parlamentares e a so-
ciedade em geral a respeito da evolu-
¢do das contas publicas. Certamente,
se ja existisse um 6rgao como a IFL,
ha oito ou nove anos, a contabilidade
criativa e as pedaladas fiscais pode-
riam ter sido barradas no nascedouro.
O TCU é um 6rgdo com poder judi-
cante, que também faz analises, mas
essencialmente tem poder para con-
trolar, fiscalizar e criar normas. E uma
complementaridade, nesse sentido,
que vemos com bons olhos. Estive-
mos reunidos com o ministro Carrei-
ro e sua equipe técnica, no TCU, em
janeiro, e a reunido foi muito positiva,
exatamente nessa direcio. (S.M.).
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Fator incerteza
e

Solange Monteiro, do Rio de Janeiro

Em sua segunda divulgac¢io oficial,
em janeiro, o Indicador de Incerte-
za da Economia (IIE-Br) produzido
pela FGV/IBRE demonstrou con-
vergéncia com os indices divulgados
no més — de Confianca do Consu-
midor, de Construcdo e da Indtstria
—, 40 apontar um cenario um pouco
menos tenso para a economia bra-
sileira. O IIE-Br registrou queda de
9 pontos, para 127,3 pontos, retor-
nando ao nivel verificado em no-
vembro. Longe, entretanto, do pa-
tamar que seria considerado neutro,
algo entre 95 e 105 pontos, segundo
o cialculo feito pelos pesquisadores
do IBRE a partir da construcao da
série historica do indicador.

Apesar de ter sido mencionada
na literatura econdmica hd quase
um século, a ideia de medir empi-
ricamente a incerteza da economia
¢ um exercicio novo ndo apenas no
Brasil. Esse tema ganhou relevan-
cia global a partir da crise de 2008,
quando pesquisadores de varios pai-
ses passaram a relacionar a incerte-
za as causas da estagnagio do cres-
cimento registrada a partir de entdo.

“Por exemplo, no caso brasileiro,
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seria considerar que uma condi¢do
de alta incerteza poderia frustrar as
estimativas de aumento de investi-
mento para uma determinada queda
na taxa Selic”, diz Pedro Costa Fer-
reira, coordenador do ITE-Br. Assim,
mais do que replicar uma fotografia
da economia nacional que poderia
ser capturada por outros indicado-
res, a ideia que vem se cristalizan-
do entre economistas é a de que um
indice que calcule o peso da incer-
teza na frustragio de uma politica
macroecondmica poderia ajudar no
desenho de estratégias mais efetivas
para dinamizar o crescimento.

O novo indicador do IBRE é inspi-
rado em estudos internacionais como
o de Nicholas Bloom, da Universida-
de de Stanford, que juntamente com
Scott Baker, da Kellogg School of
Management, e Steven Davis, da Uni-
versidade de Chicago, desenvolveram
o Indice de Incerteza de Politica Eco-
ndémica (EPU, na sigla em inglés). Em
trabalho de 2016, os pesquisadores
analisaram dados de 12 paises, indi-
cando que o elevado grau de incer-
teza registrado nos Estados Unidos

e em algumas economias europeias
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pode ter prejudicado o desempenho cutida na midia, mas a economica.

macroecondmico desses paises, além d id Isso justifica, por exemplo o menor
. ‘ > Apesar de ter sido _ i
de ter influenciado na volatilidade impacto que o Mensaldo teve para

do preco de a¢des cotadas em bolsa, o indicador, se comparado a Lava

Jato”, diz.

mencionada na literatura
nas taxas de investimento e no cres-

cimento do emprego. econdmica ha quase um Ferreira conta que a conclusio

O TIE-Br é composto de trés medi- da série historica surpreendeu posi-

das: uma de expectativa, construida SéClllO, a ideia de medir tivamente, ja que refletiu claramen-

a partir da verificacdo de dispersoes te momentos de incerteza que po-

das previsdes de especialistas para a a incerteza da economia

diam ser intuidos, como a eleicio de

taxa de cAmbio e para o IPCA; uma Lula, em 2002, e a crise financeira

¢ um exercicio Novo Na0  de 2008/09. “O desafio agora é me-

de volatilidade do mercado financei-

ro; e uma terceira, de maior peso,
que mede a frequéncia de noticias
com menc¢ao a Incerteza econOmi-
ca, publicadas nas midias impressa e
online. Para fazer esse levantamen-
to, a equipe de Ferreira uniu pesqui-
sa econOmica a ferramentas de data
science, usadas na extrac¢io de infor-
magdes a partir do processamento
de uma grande quantidade de dados.
Para se ter uma ideia, para a cons-
trucdo da série historica do IIE-Br,
iniciada em 2000, os pesquisadores

coletaram aproximadamente 4 mi-

apenas no Brasil

lhdes de noticias. “Nao considero
que exista outro indicador tio inten-
sivo em dados hoje no Brasil como
este”, afirma. O trabalho comegou
em meados de 2014, quando se pas-
sou a reunir as primeiras noticias e a
definir a metodologia. “E um traba-
lho cuidadoso, pois ndo estamos tra-

tando de qualquer incerteza reper-

dir o peso da incerteza nos resulta-
dos de politica econémica e extrair
uma diretriz prospectiva”, afirma,
refor¢ando que exemplos de estudos
empiricos sobre o tema ainda sdo es-
cassos, principalmente em paises em
desenvolvimento. “Agora estamos
elaborando testes com modelos eco-
nométricos que buscam identificar
o impacto da politica monetaria no
investimento, com e sem a varidvel
de incerteza, e ja temos identificado
algumas variacoes”, adianta, cele-

brando os avancos do indicador.

Indicador de Incerteza da Economia Brasil (IIE-Br)
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Fonte: FGV/IBRE.
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el

Chico Santos, para Conjuntura Econémica, do Rio de Janeiro*

Se no terreno dos indicadores macroeconémicos o ano de 2017 comegou
com a boa noticia de que a inflagdo oficial de 2016 ficou dentro do teto da
meta, caindo de 10,71% em 2015 para 6,29% e abrindo espago para a de-
sejavel reducdo da taxa de juros bésica (Selic), na frente produtiva, o alento
veio novamente do campo. Seja pela medi¢io da Companhia Nacional de
Abastecimento (Conab), que leva em conta o ano-safra (de julho do ano
anterior a junho do ano de referéncia), seja pela do IBGE, que trabalha com
0 ano gregoriano, as estimativas sao de que a safra de graos de 2017 sera
recorde, 215,3 milhdes de toneladas segundo a Conab, 213,7 milhdes pelos
cdlculos do IBGE na terceira etapa do seu Levantamento Sistematico da Pro-

ducdo Agricola (LSPA), se o regime de chuvas seguir favoravel.




Mesmo com o mercado interno
ainda cambaleante, com o Produto
Interno Bruto (PIB) nao devendo
crescer mais de 0,3%, segundo a ul-
tima estimativa do Boletim Macro
IBRE, da Fundag¢io Getulio Vargas,
ap6s dois anos consecutivos de re-
cessao severa, a demanda internacio-
nal firme gerada por um crescimento
global de 2,8%, segundo o FMI, de-
verd garantir aumento da receita do
campo, tanto para produtos agrico-
las quanto para a pecuaria. A Con-
federacdo da Agricultura e Pecudria
do Brasil (CNA) estima que o Va-
lor Bruto da Produ¢ao (VBP) rural
crescerd 2,3% em 2017, alcancando
R$ 554,2 bilhoes.

O VBP agricola crescerd 3,4%,
impulsionado por um aumento de
6,2% no valor da safra de graos,
enquanto na pecudria O cresci-
mento serda de apenas 0,4%, conse
quéncia de uma queda de 0,5% no
VBP da carne bovina. De acordo
com o Centro de Estudos Avanca-
dos em Economia Aplicada (Cepea)
da Escola Superior de Agricultura
Luiz de Queiroz da Universidade de
Sao Paulo (Esalg/USP), o fraco de-
sempenho da economia doméstica
somado a fatores que contribuirdo
para o aumento da oferta, como a
queda no abate de matrizes nos ul-
timos trés anos e a maior disponi-
bilidade de boi gordo gerada pela
reducio do abate de animais em
confinamento no ano passado, ten-
dem a pressionar para baixo o pre-
¢o da carne bovina, ao menos neste
primeiro semestre, reduzindo a ren-
tabilidade ao produtor.

Embora nas medi¢bes oficiais
do PIB feitas pelo IBGE a agro-
pecudria tenha um peso reduzido,
proximo a 5% do total, quando se

CAPA AGRONEGOCIO

somam a produgdo rural primdria
os valores referentes a insumos, a
atividade agroindustrial e aos ser-
vicos gerados pela atividade no
campo, o numero global ganha ro-
bustez. Com base nessa metodolo-
gia, os técnicos da CNA calculam
que em 2017 a contribuicio da
agropecudria para o PIB brasileiro
serd de 23%, até um pouco menor
do que os 23,5% estimados para
2016, consequéncia de uma baixa
contribui¢do vinda da agroindus-
tria. Confirmada a estimativa da
CNA, o PIB do agronegdcio cres-
ceria em 2017. A reducao se expli-
ca, mesmo com uma expectativa de
aumento de 2% desse PIB agricola
ampliado este ano, porque é espe-
rado algum crescimento do PIB to-
tal do pais em 2017, enquanto em
2016 estima-se que houve uma re-
cessdo de aproximadamente 3,5 %,
enquanto o PIB do agronegdcio
teria crescido entre 2,5% e 3% se-
gundo a metodologia da CNA.

O certo é que por mais um ano
o negdcio rural brasileiro deixara
parte do seu rendimento perdido
na ineficiéncia da infraestrutura
logistica do pafs, seja pela baixa
utiliza¢ao de modais de transporte
mais econdmicos, como o hidro-
vidrio e o ferroviario, seja pela ma
qualidade das vias do modal he-
gemonico, o rodovidrio. “Precisa-
mos que a BR 163 seja finalizada e
consideramos isso como um vetor
logistico necessario para a integra-
¢ao e desenvolvimento do eixo do
rio Tapajos”, disse Rodrigo Koelle,
gerente de Transportes da Cargill,
empresa que vem fazendo grandes
investimentos para escoamento da
safra de graos pelo chamado Arco
Norte. Koelle entende que no lon-
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Mato Grosso, Parana e Rio Grande do Sul produzem
mais de 60% da safra de graos
Participagao (%) na safra de graos de 2016
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Goias
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Sdo Paulo
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Sergipe

Roraima
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Espirito Santo
Amapa
Amazonas
Pernambuco
Alagoas

Paraiba

Rio Grande do Norte |
Rio de Janeiro |

Fonte: IBGE.

go prazo a integragdo ferrovia-
hidrovia sera a melhor saida para
baratear o escoamento da safra e
aumentar sua competitividade e
rentabilidade (veja na pdgina 54,
mais informagdes sobre o proble-
ma logistico do agronegocio).
Todos os calculos e estimativas
de crescimento da economia rural
este ano ainda estdo sujeitos a fa-
tores internos e externos que ainda
poderao alterd-los, comegando pelo
comportamento do clima que ain-
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da pode alterar o desempenho da
produ¢ao rural, embora todas as
medi¢bes que vém sendo feitas in-
diquem poucas chances de que isso
venha a acontecer de forma signifi-
cativa. Em relacdo a expectativa de
uma safra recorde de 104,9 milhoes
de toneladas de soja, por exemplo,
a unica preocupacdo climdtica ma-
nifestada pelo gerente do LSPA do
IBGE, Carlos Alfredo Guedes, foi
com a escassez de chuvas na regido
produtora do oeste da Bahia, situ-

acio que se alterou favoravelmente
nas semanas seguintes.

De qualquer forma, ndo é demais
lembrar que no LSPA divulgado em
mar¢o do ano passado a previsdo
para a safra de 2016 era de 211,3
milhdes de toneladas, quebrando o
recorde de 209,5 milhoes de tonela-
das efetivamente alcangado. A safra
de 2016, segundo o levantamento
feito em dezembro e divulgado pelo
IBGE em janeiro deste ano junto
com a estimativa para 2017 foi de
184 milhoes de toneladas de graos.
A seca foi a principal responsavel

pela quebra de expectativas.

Efeito Trump e a China

No plano internacional, as maio-
res duvidas vém das politicas que
efetivamente serdo adotadas pelo
novo presidente dos Estados Uni-
dos, Donald Trump (ver pag. 62).
Em seus primeiros dias de gover-
no, Trump demonstrou fidelidade
ao discurso de campanha, orienta-
do a uma politica comercial prote-
cionista. Anunciou a retirada dos
Estados Unidos do Acordo Trans-
pacifico (TPP), e sinalizou a inten-
¢do de aplicar uma taxa de 20%
sobre as importacdes de origem
mexicana. O outro fator decisivo
para o comércio internacional, ndo
apenas de produtos agropecudrios,
é o comportamento da China, cujo
gigantismo do mercado é fator de
aceleragio ou retragcio desse co-
mércio, dependendo do rumo que
venha a ser tomado. O cambio é
outra fonte de incertezas, uma vez
que a desvalorizagao do real é boa
para as exportagdes, mas ruim para
as importagoes de insumos. Neste

campo, a avaliagio dos agentes é



que a volatilidade, que pode vir
de um cendrio politico-econémico
interno ainda indefinido, é o pior
dos mundos. Eles torcem por algu-
ma estabilidade em torno da casa
dos R$ 3,40 por dolar estimado
pelo Banco Central (BC) para o fe-
chamento do ano.

O coordenador Cientifico do
Cepea, Geraldo Barros, avalia que
se Trump efetivamente colocar em
pratica suas promessas de recuperar
empregos no pais, elevando tarifas
de importacdo para estimular a pro-
ducdo doméstica e desenvolvendo
um programa de obras de infraes-
trutura acelerado, vai gerar vdrios
efeitos negativos, comecando pelo
aumento da inflagio doméstica e,
consequentemente, da taxa de juros
que baliza o mercado internacio-
nal de financiamentos. Ird também
atrair a reacdo internacional contra
seu protecionismo, antagonizando-
se especialmente com a China, pais
que seria o mais prejudicado com
essa mudanga de rota.

Barros acredita que, por en-
quanto, o agronegdcio brasileiro é
resiliente o necessario para sobre-
viver a uma perspectiva de turbu-
léncia internacional. “Até agora o
agronegdcio e, sob certos cendrios,
a industria de base mineral estdo
preparados para sobreviver — ndo
necessariamente prosperar — diante
de turbuléncias politicas-econémi-
cas mundiais e consequente cresci-
mento mais devagar”, afirma, con-
siderando a perspectiva de juros
internacionais mais altos e ddlar
valorizado. Na avalia¢do do espe-
cialista, o agronegocio brasileiro
deve dar especial atencdo as flutua-
¢oes do dolar de origem doméstica
e ao preco do petrdleo, matéria-

prima bdsica dos seus principais
insumos. E torcer para que a China
continue crescendo com sua moe-
da, o yuan, fortalecida.

Pedro Henriques Pereira, asses-
sor técnico da Superintendéncia de
Assuntos Internacionais da CNA,
afirma que se Trump realmente

colocar em pratica seu programa
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protecionista “pode desencadear
uma guerra comercial global que
pode ter consequéncias para todos
os paises”. Apesar das incertezas
que cercavam os rumos da politica
do novo presidente norte-america-
no até o fechamento desta edicio,
Pereira ressaltou que a escolha de
Robert Lighthizer para ocupar a

Soja sera quase metade da safra total do ano
Safra de cereais, leguminosas e oleaginosas 2017 por produtos (mil t)

T —
Produto Producao total** % \

Algodao herbaceo 2.199,0 i‘ - \
Amendoim 12 safra 415,0 ‘-._ k
Amendoim 22 safra 223 LN % 3

\
Arroz em casca 11.587,5
Aveia em graos 681,3
Centeio em graos 6,1
Cevada em graos 3257
Feijdo em graos 12 safra 1.580,1
Feijao em graos 22 safra 1.186,8
Feijao em graos 32 safra 495,9
Girassol em gréos 80,7
Mamona 20,0
Milho em gréos 12 safra 294743 k m
Milho em gréos 22 safra 53.494,1 . 1
Soja em graos 104.915,8
Sorgo em graos 1.766,1 \
Trigo em graos 53790
Triticale em graos* 58,3 h‘

213.687,9

Fonte:IBGE — 32 LSPA (dezembro/2016) para a safra 2017.
*Hibrido de trigo e centeio.

**Soma das estimativas baseadas nos dados da safra ja disponiveis com projecdes baseadas em anos anteriores.
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representa¢do do comércio exterior
do pais era um indicativo de que
Trump ndo pretendia ficar apenas
na retorica eleitoral no que se re-
fere ao protecionismo. Tradicional
advogado da industria de aco dos
Estados Unidos, Lighthizer é visto
pelo analista da CNA como o nome
talhado para colocar em prética o
discurso de rever os acordos inter-
nacionais do pais e de confrontar
tradicionais parceiros comerciais
dos americanos, especialmente a
China e o México.

Outra preocupag¢do manifestada
por Pereira foi quanto a politica
agricola de Trump. Eleito com am-
plo apoio de agricultores e pecua-
ristas, o presidente norte-americano
assumiu o compromisso de rever
regulamentos ambientais hd muito
questionados pela economia rural
do pais. Pereira lembra que, em
campanha, Trump chegou a parti-
cipar de uma reunido do conselho
da poderosa American Farm Bureau
Federation, a correspondente norte-

A China é a maior
importadora de produtos
agropecudrios brasileiros,
tendo em 2016 comprado

US$ 20,8 bilhoes, o que
corresponde a 24,5% do

total exportado pelo Brasil

americana da CNA, lembrando que
o Departamento de Agricultura é
responsdvel, entre outras coisas,
por irrigar anualmente o campo dos
Estados Unidos com bilhdes de do-
lares subsidiados. “Os Estados Uni-
dos sdo grandes exportadores de
produtos agricolas e a sua politica
tende a gerar distor¢des no mercado

internacional, causando prejuizos
ao produtor brasileiro”, resumiu.

Diante do quadro que se dese-
nha na nacdo mais poderosa do
mundo, Pereira adverte que, a par
de intensificar seus esfor¢os para
fortalecer a imagem do Brasil como
grande produtor agropecudrio
dentro dos padrdes de exigéncia
mais  rigorosos internacional-
mente, combatendo politicas que
na realidade representam barreiras
nao tarifirias as exportagdes bra-
sileiras, a diplomacia comercial do
pais deverd ficar atenta a uma fu-
tura alta das tarifas agropecudrias,
inclusive em consequéncia de acor-
dos internacionais dos quais o pais
acabou ficando de fora.

Em relagao a China, o assessor
da CNA avalia que o Brasil seguirad
colhendo os frutos positivos do con-
tinuo crescimento da urbanizacdo e
da classe média do pais que seguirdo
exigindo cada vez mais produgdo e
importagdo de alimentos, mesmo em

um contexto de reduc¢do do ritmo

Feijao tera maior crescimento do valor bruto da producao este ano

Arroz Milho

Feijao Algodao

Fonte: CNA.
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Variacéo sobre 2016 - Variacao (%)

Carne
bovina
-0,5

Frango Laran; Soja

-17,6



de crescimento da economia chine-
sa como um todo. Pereira ressaltou
que a China ja se consolidou como
maior importadora de produtos
agropecudrios brasileiros, tendo em
2016 comprado US$ 20,8 bilhdes, o
que corresponde a quase um quarto
(24,5%) do total desses produtos ex-

portado pelo Brasil.

Quase 90% da safra
De acordo com os ntimeros do LSPA,
do IBGE, da safra recorde de cereais,
leguminosas e oleaginosas esperada
para o Brasil este ano, 87,9% cor-
respondem a soja (49,1%) e milho
(38,8%), este envolvendo a primeira
e a segunda safra. Dos 12,1% res-
tantes, 5,4% correspondem a arroz
e 2,5% ao trigo, restando 4,2% para
outros dez produtos, inclusive o bra-
sileirissimo feijdo, cujas trés safras
do ano correspondem a 1,5% do to-
tal na estimativa para 2017. O café,
outro produto de grande relevancia
na agricultura e no comércio brasi-
leiro, esta incluido nas estatisticas
de outros produtos agricolas, assim
como outras lavouras relevantes
como batata, mandioca e hortaligas.

Carlos Alfredo Guedes, do IBGE,
disse que a recuperagio da soja e,
principalmente, do milho esta ligada
a perspectiva de um clima favoravel,
sem problemas significativos de es-
cassez ou excesso de chuvas detec-
tados até agora, apesar das preocu-
pacoes com a regiao do Matopiba
(inclui 4reas dos estados do Mara-
nhao, Tocantins, Piaui e Bahia), mais
precisamente com o oeste baiano.

A preocupacio do técnico do IBGE
em relacio ao Matopiba é comparti-
lhada por Renato Rasmussen, ana-

lista do Departamento de Pesquisa e

Se confirmadas as
perspectivas apontadas
pelo LSPA divulgado em
janeiro, a safra de soja
passard de 95,8 milhoes de
toneladas no ano passado

para 105 milhoes este ano

Anilise Setorial do Rabobank Brasil.
O técnico destacou que a drea con-
centra 11,5% de toda a safra de soja
do Brasil e que vem de quatro anos
de quebra da produtividade por con-
ta da insuficiéncia hidrica, sendo que
em 2016, ano mais severo dos tltimos
sete, a produtividade foi de apenas
2,2 toneladas por hectare (t/ha), com
perda superior a um ter¢co em relagdo
as 3,4 t/ha colhidas em 2010.
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Rasmussen, contudo, destacou
que este ano as condi¢Oes na regiao
estdo bem melhores, apesar de os
efeitos da estiagem ndo estarem to-
talmente superados, tanto que no
inicio de janeiro a parcela de lavou-
ras em boas condi¢des superava os
60%. “A regido precisa de um bom
ano de safra, pois quatro anos de
estiagem e queda da produtividade
passam a comprometer o fluxo de
caixa dos produtores”, destacou.

H4 também a permanéncia da
seca em outras dreas da Regiao Nor-
deste do pais que ndo estio incluidas
no Matopiba, mas Guedes, do IBGE,
ressalta que os efeitos do fendmeno
ja estio englobados pelo modelo
estatistico das estimativas do LSPA
que trabalha com a média da pro-
dug¢io nos dltimos cinco anos, des-
cartando o primeiro e o quinto. Isso
quer dizer que a seca do Nordeste ja
estd assimilada e que ndo deve al-
terar substancialmente os nimeros
globais, apesar do drama que repre-
senta para a vida na regido.

O técnico do IBGE destacou tam-
bém que este ano surpreendeu pelo

Safra de graos tera maior crescimento do

valor bruto da producao
Variagdo de 2017/2016

Agregado Variacao (%)

Safra de graos 6,2
Outros produtos agricolas -09
Agricultura 34
Pecuédria 04
Agropecuaria 23
Fonte: CNA.
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fato de ter havido aumento simul-
tineo das dreas plantadas do milho
e da soja, embora no caso desta te-
nha sido de apenas 1,6%, sendo o
crescimento de 9,6 % esperado para
a safra resultante quase que inteira-
mente do aumento da produtivida-
de. “O que acontece normalmente é
que o produtor substitui a soja pelo
milho quando considera que serd

vantajoso”, disse.

Se confirmadas as perspectivas
apontadas pelo LSPA divulgado em
janeiro, a safra de soja passara de
95,8 milhoes de toneladas no ano
passado para 105 milhdes este ano
e a de milho aumentard quase 32%,
passando de 63 milhdes para 83
milhdes de toneladas. Ja a safra de
arroz devera crescer 9,5%, passando
de 10,6 milhdes para 11,6 milhoes

de toneladas, ante a perspectiva de

Numeros da balanca caem nos anos agudos da crise
(US$ bilhoes)

96,75
88,22
8,8 80,14
7515 731
1661 1307 127
Exportacoes Importagdes Saldo
W 2014 2015 2016*
Fonte: CNA.
*Estimativa.

Embarque de grdos em Paranagué: estimativa de safra
recorde movimentara os portos em 2017
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ndo se repetir em 2017 o quadro de
excesso de chuvas e baixa insolagio
nas regides produtoras.

Guedes explica que a rea¢dao do
milho estd ligada aos bons precos
no mercado interno diante da que-
bra da safra passada que levou o
pais a recorrer a importagoes para
assegurar o suprimento doméstico.
Ja para a soja, o técnico do IBGE
comunga da andlise geral de que
os precos devem permanecer estd-
veis em consequéncia das grandes
safras do Brasil e dos Estados Uni-
dos (118,7 milhoes de toneladas no
periodo 2016/2017), este o maior
produtor mundial.

De acordo com a anilise da
equipe do Cepea, safras recordes
nos Estados Unidos e no Brasil,
também os estoques elevados de-
vem limitar a alta do preco da soja
no mercado internacional, o que
ndo significa perda de rentabili-
dade para quem apostou no grio.
Segundo a avaliacdo do 6rgio da
Esalq/USP, a despeito da queda re-
gistrada no segundo semestre do
ano passado, o preco da soja em
grio segue competitivo em rela-
¢do a outras culturas que disputam
com ela a area a ser plantada.

Com base em dados do United
States Department of Agriculture
(USDA), o Cepea prevé que na safra
2016/2017 a darea global ocupada
pela soja chegou a 122 milhdes de
hectares e que a safra chegard a 338
milhoes de toneladas, sob influéncia
nao s6 do Brasil e dos Estados Uni-
dos, mas também de outros paises,
como a India (aumento eXpressivo,
de 61,4%) e na China, principal
importador do complexo soja, com
aumento da produ¢io doméstica de
6,1%. Entre os grandes produtores,



somente na Argentina é esperada uma
estabilidade para a safra de 2017. A
previsdo de demanda continuada-
mente firme sustenta a expectativa
de precos ainda favoraveis apesar da
grande produ¢iao mundial.

Ja em relagdo ao milho, a equipe
do Cepea que estuda o comporta-
mento do cereal avalia que a expec-
tativa de drea plantada e de produ-
¢do recorde, no Brasil e no mundo,
somada a queda nas transagdes in-
ternacionais, tendem a derrubar os
precos ao longo deste ano. A noti-
cia ndo é das melhores quando se
constata que as contas feitas pelos
técnicos da USP, somando estima-
tivas e previsdes da Conab com os
estoques existentes, indicam uma
disponibilidade no Brasil de 92,3
milhdes de toneladas, sendo que
56,1 milhoes serdo consumidas pelo
mercado interno, restando 36,2 mi-
lh&es para exportagio.

O problema é que neste momen-
to, segundo o USDA, o preco do
milho brasileiro ndo esta competi-
tivo, seja em relacio aos Estados
Unidos, seja em comparagdo com
a regiao do Mar Negro. Enquanto
no Brasil e na Argentina, resultado
da pouca oferta no ano passado,
o milho estava cotado em dezem-
bro a US$ 184 por tonelada, nos
Estados Unidos o preco estava em
US$ 159 e no Mar Negro, a US$ 167,
consequéncia da maior oferta em
2016 no Hemisfério Norte.

O ajuste do mercado brasileiro
para baixo ao longo do primeiro
semestre deste ano, resultado do
aumento da disponibilidade, deve
corrigir essa distor¢io nos precos,
aumentando a competitividade da
safra de milho do pais e abrindo
espaco para o crescimento das ex-
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Hong Kong lidera a lista de importadores de carne bovina
Participacao (%) por destino das exportacdes de carnes e miudezas bovinas
(jan-set/2016)

Hong Kong*

Egito

China

Russia

Chile

Qutros destinos

Fonte: CNA.

*Hong Kong funciona como porta de entrada para paises asidticos, inclusive a propria China (Obs. Conjuntura Econémica).

portagdes. A expectativa da Conab
¢é de que entre fevereiro deste ano e
janeiro de 2018 o Brasil coloque no
mercado internacional 24 milhoes
de toneladas de milho. A estimativa
do USDA é que a produ¢do mundial
atinja o recorde de 1,04 bilhdo de
toneladas e o consumo, 1,03 bilhao.
Esse quadro indica que a corre¢do
para baixo dos pregos no Brasil ndo
devera ser tao drastica, devendo ha-
ver alguma corre¢do para cima no

valor do produto norte-americano.

Pecuaria: boas perspectivas

A quebra da safra do milho no Brasil
em 2016, elevando o prego domésti-
co e obrigando o pais a importar cer-
ca de 400 mil toneladas do produto,
teve reflexo negativo nos segmentos
de aves e suinos da pecudria, animais
que se alimentam basicamente do ce-

real. Segundo Francisco Turra, pre-
sidente da Associacio Brasileira de
Proteina Animal (ABPA), entidade
que congrega os dois segmentos, o
pre¢o do milho no mercado interno
chegou a subir 81% em dolar.
“2016 foi um ano extremamente
complicado, mas conseguimos pro-
var a for¢a da proteina animal no
Brasil, mesmo sofrendo tudo que
era possivel”, o que inclui a redu-
¢ao “de 2% a 3%” na criacdo de
aves e suinos. Mesmo assim, as ex-
portagdes salvaram o mercado, com
aumento de 2% em aves e de 32%
em suinos, alcancando 732,9 mil
toneladas neste ultimo segmento
(receita de US$ 1,48 bilhio), dado
que Turra considera promissor para
a carne mais consumida no mundo,
embora as exportagdes brasileiras
de suinos estejam longe das mais

de quatro milhoes de toneladas de
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frango e das 1,08 milhdo de tonela-
das de carne bovina in natura ven-
didas no exterior em 2016.

A melhoria do cendrio para 2017
comeca, de acordo com Turra, com
as boas safras de milho e de soja,
assegurando oferta abundante de
alimentos a precos competitivos.
Como, segundo o empresdrio, os
dados da Bolsa de Chicago (EUA)
indicam que os estoques mundiais
estio favordveis aos exportadores,
ele considera que o mercado mun-

dial em 2017 vai mais uma vez su-
prir a expectativa de mais um ano
dificil no Ambito doméstico, com
poucas possibilidades de recupera-
¢ao das vendas.

A estimativa da ABPA é de que
em 2017 a produgdo de aves alcance
12,9 milhoes de toneladas, com 4,38
milhdes sendo exportadas (34% da
produgdo), mantendo o pais na con-
di¢do de maior exportador mundial.
O crescimento das vendas deve ficar
entre 3% a 5%. Segundo Turra, um

Brasil assumiu o segundo lugar entre os
produtores de carne de frango
Producao mundial de carne de frango por pais em 2015

(mil toneladas)

Estados Unidos

Brasil

China

Unido Europeia (28 paises)
india

Outros
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17.966

13.146

13.025

10.600

3.900

29.373

88.010

dos aspectos favoraveis as exporta-
¢oes é que o Brasil é o unico entre
os grandes produtores mundiais que
nunca registrou um caso de gripe
avidria, tanto que hoje o pais vende
carne de aves para cerca de 160 pai-
ses do mundo.

Enquanto nas aves o mercado
estd consolidado e em expansio, em
suinos Turra admite que a conquis-
ta ainda esteja em processo e que
serd necessario muito trabalho para
fidelizar mercados novos que estao
sendo abertos, como os da China,
Japao, Coreia do Sul e México. An-
tes, segundo o presidente da ABPA,
as vendas de suinos estavam muito
concentradas na Rdassia e sujeitas a
constantes idas e vindas no creden-
ciamento de frigorificos.

Na area de suinos, Turra explica
que outro trabalho importante é a
eliminag¢do de barreiras nao tari-
frias que, segundo ele, estdo cada
vez mais raras e concentradas, basi-
camente, no México e na India. De
acordo com o empresario, os me-
xicanos ainda hesitam em comprar
carne suina de um pais que ainda
vacina contra febre aftosa, embora
esteja livre da doenca. Turra disse
esperar que em cerca de dois anos
as regioes produtoras estejam livres
dessa restri¢io que ndo impediu que
as exportacdes de suinos chegassem
a 17% da producdo em 2016, con-
tra 15% em 2015.

No segmento de carne bovina,
Antonio Jorge Camardelli, presi-
dente da Associa¢ao Brasileira das
Industrias Exportadoras de Carne
(Abiec), afirma manter as expec-
tativas dentro de um terreno con-
“Devemos fechar 2017

com um volume similar de abate

servador.

em relagcdo a 2016, de 22 milhdes



de cabecas, senao menor”, diz. A
estimativa da Abiec é que o setor
fature US$ 6 bilhdes, aumento de
9% em relacdo a 2016.

No campo doméstico, Camar-
delli considera a tendéncia de que-
da da taxa bdsica de juros positiva
para o caminho de recuperagio da
demanda. “Por outro lado, nio
contivamos com o fim da isen¢do
de ICMS para frigorificos anuncia-
da em Sdo Paulo, o que nos leva a
moderar o otimismo”, afirma. Do
lado das exportagdes, o executivo
também segura o freio das expec-
tativas, depois de um 2016 de forte
queda nas vendas para alguns dos
principais compradores da carne
brasileira, fechando o ano com au-
mento de 1% em volume e queda de
6,85% em valor. Camardelli ressal-
ta que, para manter compradores,
a opc¢ao em muitos frigorificos foi
ofertar pacotes de produtos mais
baratos. “Para a Russia (destino
em que as exportacOes brasileiras
de carne bovina cafram 29,4%
em valor em comparacdo a 2015),
substituimos o dianteiro completo
pelo chamado ‘dianteiro roubado’,
que exclui os melhores cortes da
peca”, exemplifica. “E uma ginds-
tica operacional necessdria, pois
ndo hd nada mais prejudicial do
que perder um comprador e ter de
voltar a disputd-lo depois com con-
correntes internacionais.”

Para o presidente da Abiec, a
manuten¢do do dolar em torno de
R$ 3,40 garantird competitividade
do produto brasileiro, “ja que a ma-
téria-prima, o gado, representa 80%
do custo”. Também aponta como
positivas as negociacoes para entrada
da carne brasileira em paises como
Indonésia, México e Canada — que,
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Entre os exportadores, lideranca brasileira

esta consolidada

Exportacdes mundiais de carne de frango por pais em 2015

(mil toneladas)

Brasil

Estados Unidos

Unido Europeia (27 paises)
Tailandia

China

Outros

Total

somados, representam um mercado
importador de mais de 600 mil TEC
(toneladas equivalentes de carcaca).
“Também temos boas perspectivas
no mercado sul-coreano”, acrescen-
ta, que em 2015 exportou 414 mil
TEC. “Este ano esperamos entrar
em pelo menos dois desses merca-
dos. Mas isso ndo entra na nossa
conta, porque para que um acordo
se transforme em vendas ainda é
preciso um tempo de conhecimento,
analise, encaixe de produtos”, afir-

4.304

2.990

1.150

580

393

1.376

ma. Quem, sim, estd nos calculos
da Abiec é a China, que em 2016
representou 13% do faturamento

dos exportadores brasileiros, com
vendas de US$ 702 milhoes, contra
8% em 2015. “A China é o carro-
chefe do trabalho de acesso a mer-
cados na Asia, e a expectativa é de
consolidar e ampliar as exportacoes
para la”, conclui.

*Colaborou Solange Monteiro.
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Inovacoes podem gerar
novo salto produtivo

“Quando falamos de safra recorde,
ela ndo € resultado do que foi plan-
tado no ultimo ano-safra, mas do
que foi plantado nas tltimas trés
ou quatro décadas.” E dessa forma
que Edson Bolfe, coordenador de
Inteligéncia Estratégica da Embrapa,
resume o peso do esforco inovati-
vo na economia rural brasileira nos
resultados que vém sendo colhidos
hd alguns anos. Ja se tornou lugar-
comum entre especialistas em econo-
mia dizer que a atividade rural é a
unica na qual o pais apresenta uma
curva sustentavel de produtividade.
nomistas pesquisadores

e Ignez Lopes, do
Centro udos Agricolas da
FGV/IBRE, avaliam que o Brasil

esta as portas de uma segunda re-

volu¢do no campo que ird acentuar
ainda mais a colheita desses resul-
tados positivos. Essa revolugao,
segundo eles, estd novamente as-
sentada sobre os pilares do avanco
tecnolégico cuja vanguarda, ja em
processo de difusdo acentuado, in-
clui a chamada agricultura de pre-
cisdo, mapeando em tempo real as
caracteristicas do solo para resul-
tar no uso 6timo dos insumos. Mas
também engloba sementes resis-
tentes a secas, enchentes e pragas
e chega as chamadas biomanufatu-
ras, como os alimentos funcionais.

“Temos muitas plantas que hoje
se destinam ao uso industrial, as
biomanufaturas. E a industria do
futuro, bem mais avancada do que

o etanol de segunda geragdo, por
exemplo”, explicam. A agricultu-
ra de precisao é um processo que
vem sendo desenvolvido ha alguns
anos e que utiliza equipamentos
acoplados as madquinas agricolas
para fazer o levantamento preciso
das caracteristicas de cada trecho
solo de uma propriedade rural,
corrigir as diferengas
ade produtiva entre um
0, as vezes dentro do
re.

a que o grande desa-
fere a agricultura de
gurar a generaliza-
ia, de modo a que
ciar o grande e o



pequeno agricultor minimamente
equipado. O engenheiro Marcio
Albuquerque, presidente da Co-
missdo Brasileira de Agricultura
de Precisdo, 6rgao consultivo do
Ministério da Agricultura, e socio-
diretor da Falker, empresa especia-
lizada na criagao de softwares para
a agricultura de precisdo, disse que
existe essa preocupacdo e que as
maiores dificuldades para que o
objetivo seja alcangado sdo capital
e, principalmente, conhecimento.

“Mesmo em dreas que dispoem
de capital, existe a caréncia de pes-
soal treinado para o uso dos equi-
pamentos”, explica Albuquerque.
Segundo ele, essa falta de pessoal
treinado é um dos fatores que tem
levado a uma adogao irregular da
nova tecnologia, ja com cinco anos
de desenvolvimento. “Existem al-
guns polos nos quais a adogdo é
bastante alta”, explica, destacando
os grandes polos de producao rural,
como Mato Grosso, Mato Grosso
do Sul e Rio Grande do Sul.

Entre os pequenos, as regides em
que o cooperativismo estd mais de-
senvolvido também saem ganhan-
do, seja pela possibilidade de unir
capitais para fazer os investimentos
necessarios, seja pelas melhores con-
dicdes para treinamento de pessoal.
Também nas propriedades geridas
pelas geragdes mais jovens de agri-
cultores, mais familiarizados com o
uso de GPS e de outros equipamen-
tos digitais que fazem parte do kit
da agricultura de precisio, Albu-
querque disse que a difusdo da nova
tecnologia é maior.

Para que se tenha nimeros mais
precisos sobre a difusdo da tecno-
logia, o empresdrio salienta que a
comissio do Ministério da Agri-

O Brasil estd as
portas de uma segunda
revolu¢io no campo,
impulsionada pelo avango
tecnolégico, através da
chamada agricultura

de precisao

cultura estd trabalhando para que
o proximo Censo Agropecudrio do
IBGE, previsto para ser feito este
ano, inclua no seu questiondrio
uma pergunta sobre o uso da agri-
cultura de precisao.

O desenvolvimento das novas
tecnologias que, segundo os pes-
quisadores da FGV/IBRE, deverao
resultar em um novo patamar para
0 agronegocio vem sendo feito tan-
to por empresas privadas como por
grandes empresas, incluindo parce-
rias com a Embrapa, a estatal que,
assim como a privada Embraer na
industria aeronautica, transformou-
se em simbolo do desenvolvimento
do setor agropecudrio no pais.

Para ilustrar esse desenvolvi-
mento, Bolfe, coordenador de Inte-
ligéncia Estratégica da empresa de
pesquisas agropecudrias, ressalta
que nos ultimos 20 anos a produgao
agricola brasileira cresceu 230%,
enquanto a expansio da drea plan-
tada ndo chegou a 50%. A expan-
sdo veio tanto com o aumento da
produtividade das lavouras como
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pela intensificacao agricola, com
o plantio de duas safras anuais na
mesma darea, algo impossivel, por
exemplo, no clima da maioria dos
paises do Hemisfério Norte.

O estrategista da Embrapa des-
tacou entre 0s avangos recentes, ou
nem tao recentes da agropecudria
brasileira a chamada integragao
(ILPF),
nao necessariamente envolvendo

lavoura-pecudria-floresta

os trés elementos, buscando au-
mentar a produtividade com sus-
tentabilidade socioambiental. Se-
gundo Bolfe, ja existem atualmente
no Brasil 11,5 milhdes de hectares
nos quais sao aplicados os concei-
tos de ILPE.

Além do trabalho no desenvolvi-
mento de sementes resistentes a pra-
gas e intempéries, destacado pelos
pesquisadores da FGV/IBRE, Bolfe
destacou que a Embrapa vem bus-
cando desenvolver cultivares que
permitam ao Brasil suprir caréncias
que ainda possui na 4rea de produ-
tos agricolas de primeira necessi-
dade. Uma dessas pesquisas, ja dis-
ponivel para aplicagdio comercial,
€ o chamado “trigo tropical”, uma
variedade do cereal adaptada para
plantio no cerrado. Essa é uma ini-
ciativa buscando eliminar o déficit
cronico de trigo no Brasil, onde o
cereal é cultivado apenas nas dreas
de clima temperado do sul do pais.

Na pecuaria, segundo Bolfe, a
aposta da Embrapa é na carne car-
bono neutro (CCN), tecnologia ja
registrada no Instituto Nacional de
Propriedade Industrial (INPI). E a
criacio do rebanho em condicoes
nas quais o carbono emitido pe-
los animais seja sequestrado pelo
plantio de drvores e que isso possa
ser certificado. (C.S.)
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Logistica - saidas
para exportar

Solange Monteiro, do Rio de Janeiro

O potencial de exportagiao de graos
do centro-oeste brasileiro ainda es-
barra no desafio de ampliar a capa-
cidade de escoamento através dos
portos do norte e nordeste do pais,
no contorno conhecido como Arco
Norte. De acordo a Confederacio
Nacional da Agricultura (CNA),
enquanto nos ultimos seis anos a
produgao de soja e milho na area
de influéncia do Arco Norte cresceu
8 milhoes de toneladas/ano, a capa-
cidade de movimenta¢ao de carga
nessa regiao expandiu-se apenas 2
milhGes de toneladas/ano. -
O caso emblematico desse des-
compasso € a BR 163, no trecho
que liga a cidade mato-grossense
de Sinop a Mirituba, no Para.
Gracas ao investimento privado
em estagoes de transbordo de
carga (ETCs), Mirituba conta
com uma capacidade de 16,5
milhoes de toneladas destina-

das a portos que, nos ultimos qua-
tro anos, também ampliaram suas
operagoes significativamente. “San-
tarém (PA) saiu de uma capacidade
de 2,5 milhoes para 5 milhoes de
toneladas; Vila do Conde (PA), de
5 milhoes para 15 milhoes, e San-
tana (AP) de zero para 2 milhdes”,
descreve Edeon Ferreira, diretor
executivo do Movimento Pro-Lo-
gistica, presidido pela Aprosoja. O
aumento da capacidade na ponta,
entretanto, ndo foi acompanhado
por melhorias na rodovia, que
desde 2013 deveria
ter seu asfaltamento
concluido, mas ain-
da registra cerca de
100 km penden-
tes de obras.




Ferreira afirma que esse atraso
nao se deve a falta de recursos, mas
falhas na licitacao. “Quando o lei-
lao da rodovia aconteceu, em 2008,
os lotes ficaram pequenos, foram
tomados por empresas de pequeno e
médio porte, e nem todas consegui-
ram executar. Ha trecho que ja vai
para a terceira licitacao”, diz. Ou-
tro motivo do engasgo nas obras,
aponta o especialista, foi a falta de
planejamento. “A licita¢do inicial
foi feita toda apoiada em projetos
bdsicos. Entdo, s6 depois que uma
empresa assumia um trecho desco-
bria, por exemplo, que a jazida de
cascalho ficava mais longe do que
esperava, ai tinha que trabalhar com
aditivo, e a coisa se estendia”, afir-
ma. Ferreira ressalta que, na regiao
amazonica, atrasos de dias podem
custar meses de paralisa¢do, devido
as condigdes climaticas. “Naquela
drea, basicamente, pode-se traba-
lhar cerca de cinco meses e meio em
um ano, pois quando comeca a cho-
ver nao ha como fazer movimenta-
¢ao de terra.”

A expectativa agora é de que as
obras na BR 163 sejam concluidas
em 2018. “Para que isso aconteca,
entretanto, terdo que ser tratadas
com total prioridade. Em 2016, o
acréscimo de pavimentagao nao
chegou a 10 km”, ressalta Elisan-
gela Lopes, assessora técnica da
Comissao Nacional de Logistica e
Infraestrutura da CNA. Enquanto
isso, as principais companhias que
operam na regido — ADM, Bunge,
Cargill e Dreyfus — avangam com o
projeto da Ferrograo, de uma fer-
rovia cativa de 933 km que abar-
ca o mesmo trecho Sinop-Miritu-
ba, com investimento previsto de
R$ 12,6 bilhoes e capacidade de

O potencial de exportacio
de graos do Centro-Oeste
brasileiro ainda esbarra
no desafio de ampliar a
capacidade de escoamento
através dos portos do

Norte e Nordeste

escoamento de 35 milhdes de to-
neladas. Em dezembro, o projeto
ganhou uma sinalizagio impor-
tante do governo com a edi¢do da
Medida Provisoria 758, que exclui
a area projetada para a Ferrogrio
do dominio da reserva ambiental
do Parque do Jamanxim (PA). “Se
o governo agir para facilitar o li-
cenciamento ambiental, é possivel
que em cinco anos a ferrovia esteja
concluida”, afirma Elisangela.

Os especialistas ressaltam a im-
portancia da ampliagio de alter-
nativas de escoamento a modais
com custos mais competitivos que
o rodovidrio. Ferreira, da Aproso-
ja, aponta que em 2016 a média
do frete no corredor de exportagao
mais tradicional, de Sorriso (MT)
a Santos, foi de US$ 79 a tonelada.
Nos Estados Unidos, onde predo-
mina o transporte de graos por hi-
drovia, esse custo chega a US$ 25
por tonelada. “Se substituirmos
esses 2,2 mil quilémetros rodovia-
rios e ferroviarios do trecho Sor-

riso-Santos por mil quilémetros
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rodoviarios (Sorriso a Miritituba)
e outros mil hidroviarios (pelo rio
Tapajos até portos do norte), cal-
culamos uma economia de cerca
de 34%?”, diz, que podera ser ain-
da maior com a Ferrograo.

“O importante agora é garantir
sinais consistentes para a iniciati-
va privada dar conta do recado”,
diz Paulo Resende, professor de
gestao de Operacoes de Logistica
da Funda¢io Dom Cabral (FDC).
“A commodity agricola é ficil de
ser manejada, s6 é preciso dar op-
¢oes e facilitar a vida do investidor
privado”, afirma. Exemplo disso é
a corrida verificada em 2013 pela
instalagao de terminais privados
(TUPs), depois da promulgacio
da Lei dos Portos. “Desde entio,
foram registradas 57 solicitagdes
para TUPs, com investimentos pre-
vistos de R$ 14 bilhoes, sendo 27
deles no Arco Norte”, diz Elisan-
gela, da CNA. “Foi um movimento
emblematico, pois possibilitou um
aumento da capacidade, com ten-
déncia de reducio de custos nio sé
de transporte como operacionais,
com melhora da oferta desse ser-
vigo”, diz Ferreira. O executivo da
Aprosoja ressalta, entretanto, que
para as dreas publicas que deman-
dam concessdes — como € o caso de
alguns projetos novos em Santarém,
Vila do Conde e Outeiro — ainda
hd uma agenda de aprimoramentos
a se discutir. “Jd tivemos algumas
conquistas, como ampliar o prazo
entre o edital e o leildo de 45 para
90 dias. Isso é importante quando
se quer atrair investidores interna-
cionais, que demandam mais tempo
para montar seu plano de negocios
e apresentd-lo a matriz”, diz Ferrei-

ra. “Mas ainda ha muitos detalhes.
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Arco Norte

Amplo potencial como corredor de exportacao

Porto Velh

Fonte: Conab.

Por exemplo, a responsabilidade
de o investidor assumir as despesas
de uma drea em caso de que algo
inviabilize sua explora¢do, como a
descoberta de um sitio arqueoldgi-
co. Quem vai querer entrar nesse
quarto escuro?”, questiona.
Resende reforca o coro em favor
de revisdes e simplificacoes regu-
lat6rias, somando mais exemplos.
“Hoje, para se liberar um pier em
um rio brasileiro, por menor que
seja, € preciso mais de 20 carim-
bos de dez agéncias e instituicoes
publicas. E um caminho confuso,
burocratico, e aprimora-lo deman-
dard mais capacitagao técnica dos
orgaos publicos para a avaliacdo
de investimentos”, diz. O profes-
sor da FDC afirma estar otimista
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com os primeiros sinais dados pelo
governo Temer. “H4 uma mudanga
de posicionamento importante, de
que se quer jogar o jogo do mer-
cado. Mas, na pratica, é necessario
que tenhamos uma operacionaliza-
¢do dessa boa intencdo, separando
questdes conjunturais de estrutu-
rais”, afirma.

Mesmo que num ritmo aquém
de seu potencial, entretanto, o
Arco Norte ja tem registrado evo-
lugbes importantes como corredor
de exportacoes da produgio do
“Até 2010 escoava-
mos em torno de 6 milhdes de to-

centro-oeste.

neladas por ai; em 2015, foram 16
milh&es”, compara. “Em 2016 sé
nao continuamos nessa trajetoria
porque faltou produto, mas este

‘Miritituba

Redengao

Porto de 5antana
ila.do Conde
L O Belény o T |taqui

Misrah Acailandia

ano poderemos superar 25 milhdes
de toneladas”, diz. Ele ressalta que
esse resultado inclui melhorias em
outros trechos além da BR 163.
“Para a producao que sai da BR
364 para a hidrovia do rio Madeira,
a capacidade de transbordo em Por-
to Velho ja chega a 12,5 milhges, e
a do porto de Itacoatiara saiu de 3,5
milhdes para 5 milhdes nos altimos
trés anos. J4 no Maranhdo — onde
a produgao chega pela rota da BR
158 e a ferrovia Norte-Sul — a inau-
gurac¢ao do Terminal de Graos (Te-
gram) em 2015 somou uma capaci-
dade de 5 milhoes de toneladas ao
porto de Itaqui”, diz. “E uma evo-
lug¢do importante, e esperamos que
outros sinais positivos impulsionem
a logistica da regido.”



China

ampliar margens

A mudanga do padrao de crescimen-
to chinés que vem sendo orquestra-
da nos tltimos anos, privilegiando
o consumo interno, ndao deverd
afetar a demanda do pais por bens
agropecudrios. Com o fim do super-
ciclo das commodities, entretanto,
economias que abastecem a China,
especialmente as latino-americanas,
deverdo se dedicar com mais afinco
a politica comercial para explorar
as chances de ampliar a receita de
exportacoes desse setor.

Estudo divulgado pelo Banco
Interamericano de Desenvolvi-
mento (BID) no ultimo trimestre
de 2016 aponta que a tarifa de
importagdo mediana da China
' apllicad|a a produtos agropecuarios
ricanos mais vendidos
ao pais, por exemplo,
¢ cerca de duas ve-

zes maior do que a
f—smmm==== da OCDE para os
mesmos produtos.

LTI
- T

- tuais. Mesmo nio se tratando de um
——

Mauricio Mesquita Moreira, asses-
sor economico da Area de Integra-
¢ao e Comércio do BID, coautor do
trabalho, ressalta que se essa tarifa
se igualasse aos niveis verificados
na OCDE, as exporta¢des agricolas
da regido poderiam crescer 9,6%.
“E um percentual que nio deveria
ser ignorado”, afirma Mesquita.
Em 2016, somente as vendas do
agronegocio brasileiro a China so-
maram US$ 20,83 bilhoes, repre-
sentando 24,5% do total exporta-
do pelo setor.

No ambito das barreiras ndo ta-
rifarias, o BID identificou entre as
mais prejudiciais a isen¢cdo do Im-
posto de Valor Adicionado (IVA) a
produtores agricolas chineses e que,
a despeito das regras da OMC, nao
se aplica as importacdes. No caso de
graos nao processados e soja, essa
cunha tributdria, segundo o BID,
pode chegar a 13 pontos percen-
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gasto, a perda de receita de produto-
res latino-americanos provocada por
essa medida, segundo o banco, pode-
ria chegar a US$ 1,1 trilhdo. No tra-
balho, os economistas do BID ainda
citam outro levantamento da OCDE
que identificou 124 programas de
subsidios ativos na China em 2014
— atrelados ao uso de determinado
insumo, drea ou tipo de criacdo, por
exemplo — e que representaram 4%
da receita da producdo agricola chi-
nesa naquele ano.

O embaixador Carlos Marcio
Cozendey, subsecretario-geral de
Assuntos Econémicos e Financei-
ros do Ministério das Relacoes Ex-
teriores, afirma que a questao do
IVA passou a ser investigada apos
o alerta dado pelo estudo. No caso
da soja, diz, o principal foco da
agenda comercial com a China tem
sido a aceleracao de autorizacoes
para a exportacdo de novas va-
riedades transgénicas. “A demora
nesse processo compromete a sin-

cronia entre plantar aqui e vender

Em 2016, somente as
vendas do agronegédcio
brasileiro a China
somaram US$ 20,83 bi,
representando 24,5%
do total exportado

pelo setor

14, por isso nos dedicamos a buscar
velocidade nessa aprovacgao”, diz.
Outro foco do ministério, afirma
Cozendey, é agilizar as autoriza-
coes de frigorificos brasileiros para
vender a China. Nos tltimos anos,
o avang¢o do Brasil em plantas au-
torizadas — totalizando 40 avico-

las, 16 de bovinos e 12 de suinos,

Tarifas de importacao e cunha do IVA

Soja m

Milho (fora da quota)
Milho (quota)

Uvas

Magcas

Bananas

Suinos

Carne de boi

Frango

Aclcar (fora da quota)
Aclcar (quota)
Algodao (fora da quota)
Algodéo (quota)

(%)

W Tarifa

Cunha do IVA

Fonte: BID-INT com dados TRAINS para tarifas, entrevistas e USDA 2007 para a cunha do IVA.
Nota: Essa cunha é a diferenca entre o IVA cobrado a produgao doméstica e as importagdes.
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segundo o BID - impulsionou os
nimeros do setor. Em 2016, as ex-
portacoes de carne bovina e fran-
go a China registraram aumento
de quase 50% em valor, somando,
juntas, US$ 1,5 bilhdo. “Entre-
tanto, a fracio de produtores que
podem exportar ao pais ainda € re-
duzida”, diz Cozendey. O foco do
ministério é concluir a negociacao
de um sistema chamado pre-listing,
que elimina a necessidade de vis-
toria prévia da China, ficando a
autoridade brasileira responsavel
pela identificagao das plantas que
cumpram oS requisitos necessarios
para exportar.

Marcelo José Braga Nonnen-
berg, da Diretoria de Estudos,
Relacoes Economicas e Politicas
(Dinte)

ressalta que, para o Brasil avangar

Internacionais do TIpea,
em arranjos mais atraentes para o
agronegocio brasileiro, deverd nao
sO intensificar estudos sobre as
barreiras nos paises compradores,
como também enfrentar as pro-
prias disparidades que o tornam
uma das economias mais fechadas
do mundo. “Uma das medidas que
poderia ser positiva é pensar em
uma reducao unilateral de tarifas
de importagdo — por exemplo, em
bens de capital e informatica, em
que registramos picos tarifarios de
35% — o que abriria espaco para
negociar sem precisar recorrer a
um acordo de livre-comércio, que
em geral demanda mais tempo”,
afirma. “Isso ndo significa elimi-
nar tarifas da noite para o dia, mas
propor algo de forma gradual e es-
tudada. Ai, sim, poderemos sentar
a mesa com parceiros relevantes
como a China mostrando o quanto
ele importa”, conclui. (S.M.)
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COMERCIO EXTERIOR

Os cenarios para o comércio
mundial: o efeito Trump

Lia Baker Valls Pereira

Pesquisadora da FGV/IBRE e professora da Faculdade de Ciéncias Econdmicas da Uerj

A Constitui¢ao dos Estados Uni-
dos (artigo 1, se¢do 8) determina
que cabe ao Congresso regular as
relacdes de comércio do pais. Em
artigo recente, porém, Hufbauer
chama aten¢do que ao longo dos
anos foram sendo criados meca-
nismos de delegacdo do poder ao
Executivo. Nesse contexto, o presi-
dente Trump teria um elevado grau
de autonomia para programar o seu
programa de comércio exterior. Ao
mesmo tempo, porém, esse “eleva-
do grau” pode ser contestado pelos
congressistas caso as a¢des do pre-
sidente passem a ferir os interesses
dos grupos de maior poder politico
representados no Congresso.

Analisamos as motivagdes que
guiam a agenda Trump de comér-
cio exterior. Os nossos argumen-
tos partem da comparag¢do com o
periodo do “novo protecionismo”
dos anos de 1980 e identificam os
principais fatores que podem limi-
tar a a¢do de Trump. Ao mesmo
tempo, se a op¢ao for por ignora-
los, a era Trump do “neoprotecio-
nismo” poderd ter consequéncias
mais danosas para as relagoes
comerciais do que as da década
de 1980.
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O novo protecionismo dos
anos 1980
Quando Ronald Reagan assumiu
a presidéncia dos Estados Unidos
em 1981, o déficit comercial era de
US$ 34 bilhdes e em 1985 atingiu
o valor de US$ 134 bilhdes. A va-
lorizagao do délar associado a uma
politica monetdria contracionista e
o aumento do déficit publico com
a politica fiscal expansionista sdo
apontados entre os principais fato-
res que explicam esse resultado.
Observa-se que a valorizacao
do délar impulsionou as importa-
¢oes num contexto de mudancgas
nas vantagens comparativas no
comércio mundial que levaram a
um debate sobre a lideran¢a dos
Estados Unidos no comércio mun-
dial. O Japao consolidou sua po-
sicdo como grande exportador de
manufaturas de elevado conteudo
tecnoldgico e automoveis e os “no-
vos paises industrializados”, como
o Brasil, ganharam mercado em
setores tradicionais como o de si-
derurgia. Além disso, paises como
o Brasil e a India eram apontados
como economias fechadas e que
resistiam para negociar temas de
abertura do comércio de servicos,



investimentos e direitos de pro-
priedade intelectual. O diagnds-
tico do governo de Reagan foi “o
mundo é fechado para os Estados
Unidos e os Estados Unidos sdo
abertos para o mundo”. Logo as
diretrizes da politica macroecond-
mica foram mantidas até 1985/86
e as demandas por prote¢do foram
atendidas por dois canais. Para se-
tores politicamente fortes como o
automotivo e o siderdrgico foram
criados os “acordos voluntdrios
de exportagdes” e para os outros,
foram facilitadas as regras para as
investigacdes de praticas desleais.
A esse conjunto de medidas se da
o nome de “novo protecionismo”,
pois diferente da década de 1930,
os instrumentos foram barreiras
ndo tarifirias e as medidas eram
discriminadas por setores e paises.

Soma-se a esse cendrio, o enfra-
quecimento da disciplina multilate-
ral no ambito do Acordo Geral de
Tarifas e Comércio (GATT - a Or-
ganiza¢ao Mundial do Comércio s6
foi criada em 1995), uma percepcdo
de fragmentacio do mundo em blo-
cos com o langamento do projeto do
mercado unico da Unido Europeia
e a criacao do eixo asidtico através
das cadeias produtivas na regido li-
deradas pelo Japao.

O langamento da Rodada Uru-
guai no ambito do GATT nio con-
tribuiu de imediato para melhorar
esse cendrio e os Estados Unidos
lancaram, via Congresso, uma sé-
rie de medidas legislativas que au-
mentaram o poder do Executivo
de impor san¢Oes unilaterais para
paises que contrariassem os interes-
ses comerciais, de investimento e de
propriedade intelectual de cidadios

estadunidenses. Serd somente a par-

A mera protec¢ao
nao ira assegurar
0 emprego nas
industrias que ficaram
em desvantagem
competitiva no

comeércio mundial

tir de 1980 que a Rodada Uruguai
ird avangar, novas disciplinas sdo
implementadas e se entra na “era da
liberalizagdo comercial”.

Agenda Trump
Como na década de 1980, o sis-
tema multilateral passa por um
periodo de fragilidade com as di-
ficuldades associadas as negocia-
¢oes da Rodada Doha de 2001.
Diferente, porém, do periodo pas-
sado, o sistema multilateral possui
um conjunto de regras mais am-
plas e transparentes e de um me-
canismo de solucio de controvér-
sias que tem sido respeitado pelos
membros da OMC. Ha um nume-
ro muito maior de restricdes para
a adocao de medidas unilaterais
de prote¢do e, mesmo que sejam
adotadas, podem ser contestadas.
Como Reagan, as principais
motiva¢des da politica comercial
de Trump estdo associadas a perda
de empregos em setores competiti-
vOs com importagdes e 0 aumento

do déficit comercial que devera fi-
car ao redor de US$ 800 bilhdes
em 2016. Outra similaridade é a
escolha de paises alvos para ilus-
trarem a “concorréncia desleal
com os Estados Unidos”. Nos anos
de 1980 era o Japio, seguido do
Brasil e da India. Trump nomeou a
China e 0 México, como seus prin-
cipais problemas.

Ha, porém, importantes dife-
rencas. A China ndo faz parte dos
aliados dos Estados Unidos pos
Segunda Grande Guerra e o Mé-
xico faz fronteira com os Estados
Unidos e é seu parceiro no Trata-
do de Livre Comércio da América
do Norte (Tlacan ou Nafta, em
inglés). Se a China é menos com-
prometida politicamente com os
Estados Unidos que o Japdo, a pre-
senca das empresas estadunidenses
operando na China sugere um li-
mite para as a¢des de Trump, além
da posse pelos chineses dos titulos
do governo dos Estados Unidos.
México é o segundo principal mer-
cado de exportagdes dos Estados
Unidos, enquanto Brasil e India
respondiam por cerca de 2% das
exportacoes estadunidenses.

Durante a campanha presiden-
cial, foi apresentado um programa
na area de comércio onde foram
destacados sete pontos: 1. sair do
(TPP); 2.
indicar bons negociadores comer-

Acordo Transpacifico

ciais que defendam os interesses
dos trabalhadores americanos; 3.
identificar violacdes nos tratados
de comércio que prejudiquem tra-
balhadores americanos; 4. renego-
ciar o Nafta; 5. classificar a China
como manipuladora de cambio; 6.
entrar com investigacdes contra a
China na OMC; e 7. usar todos os
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instrumentos legislativos para inter-
romper as praticas ilegais chinesas.
Além disso ha indicios da cria¢ao
de uma taxa de importagdes inci-
dentes sobre produtos de empresas
que resolvam investir no exterior e
um imposto de exportacdes sobre
produtos de energia.

O item 1 ji foi cumprido e nio
gerou conflitos, pois 0 acordo nao
havia sido sancionado nos Con-
gressos de nenhum dos paises
membros. Além disso, os Estados
Unidos jd possuem acordos de li-
vre-comércio com seis (Australia,
Canada, Cingapura, México, Peru
e Chile) dos 11 parceiros comer-
ciais participantes do TPP. Os cin-
co (Japao, Brunei, Vietna, Maldsia
e Nova Zelandia) que restam repre-
sentaram 6% das exportagdes dos
Estados Unidos, em 2015. Os que
identificam perdas associam o pro-
jeto do TPP a uma decisido geopo-
litica de “barrar o avan¢o” da Chi-
na com o seu projeto de um acordo
que inclui Japao e Coreia do Sul,
além de assegurar harmonizagdo
de regras e normas de comércio. A
afirmacdo requer qualificacoes. Os
Estados Unidos também possuem
um acordo com a Coreia do Sul
e o presidente Trump ja anunciou
que esta aberto para acordos bila-
terais, que podem incluir o Japdo.
Ressalta-se que em todos os acor-
dos bilaterais, os Estados Unidos
negociam tendo como referéncias
as suas regras de harmonizacdo de
medidas comerciais. O TPP, po-
rém, consolidaria de forma inegi-
vel a presenca das normas estadu-
nidenses na regido e iria contribuir
para arrefecer o impeto chinés de
fortalecimento da sua lideranca na

regido. Enfatiza-se, porém, que um
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acordo China-Japao-Coreia do Sul
requer acomoda¢do de conflitos
politicos historicos nao triviais.

O acordo Nafta prevé que um
pais membro possa voltar para
as tarifas de importacdo antes do
acordo, mas elevacdo de tarifas
requer aprovacdio do Congresso
e ndo podem ultrapassar os com-
promissos da OMC, que sdo os
tetos tarifarios consolidados. O
mesmo vale para a China. Alguns
exemplos ilustram o potencial de
aumento da margem de protegio.
No caso de vestudrio, a tarifa mi-
nima é 11,6% e a maxima, 32%, e
para téxteis o intervalo vai de 8%
a 41%, um dos alvos possiveis de
acoes contra a China. Para equipa-
mentos elétricos varia entre 1,7% e
15%, sendo que 48,5% das linhas
tarifarias foram consolidadas com
tarifa zero. Logo, existe em al-
guns casos uma margem razodavel
para o aumento do protecionismo
que devera ser aplicado de forma
multilateral. Se o governo quiser
ir além das tarifas consolidas, sera

sujeito ao painel da OMC e ira per-
der. Em adicdo, é pouco provavel
que os membros da OMC aceitem
passivamente aumentos de tarifas e
poderdo retaliar aumentando tam-
bém as tarifas.

O aumento generalizado de ta-
rifas de importagdo é pouco pro-
vavel e devera se repetir a década
de 1980, com o protecionismo por
setores e discriminado por paises.
Os acordos voluntdrios de restri-
¢do as exportacoes estdo vedados.
Existem, porém, legislagoes do-
mésticas que permitem a Imposi-
¢do de cotas e tarifas pelo presi-
dente, mas requerem processos de
investigagdes pelo United Trade
Representative (USTR). Esses pro-
cessos, porém, passam pelo julga-
mento da OMC. E possivel, por-
tanto, aumentar o protecionismo
dentro das “regras™: elevar tarifas
dentro das margens consolidadas e
invocar a reserva de mercado para
as empresas norte-americanas nas
licitagoes do governo por razdes
de seguranca nacional, sempre in-
terpretada num sentido amplo. O
risco é que o atual governo dos Es-
tados Unidos queira ignorar a dis-
ciplina multilateral, o que levaria
a um cenario de tensdes e possiveis

retaliagbes comerciais.

Objetivos serao alcancados?
Os principais mercados de desti-
no das exportacdes dos Estados
Unidos sio a América do Norte
e a Asia. No biénio 2014/2015, a
América do Norte foi responsdvel
por 34% das exportacgdes do palis,
sendo 15% atribuidos ao México
e 19% ao Canada. Nesse mesmo

periodo, a Asia explicou 30% do



total exportado e a China, 8%.
Nas importacdes, a Asia desponta
como o principal mercado (44%)
e a China explica 21% do total
importado pelo pais. A América
do Norte vem em segundo lugar
(27%), sendo o percentual do Mé-
xico, 13%, e do Canad4, 14%. Em
2015, a balan¢a comercial dos Es-
tados Unidos registrou déficit de
US$ 746 bilhoes. Por regides os dé-
ficits foram: Asia, US$ 549 bilhoes
(China, US$ 368 bilhdes); Unido
Europeia, US$ 156 bilhoes; e Amé-
rica do Norte, US$ 76 bilhdes (Mé-
xico, US$ 61 bilhoes). Na América
do Sul e Central foram registrados
superdvits de US$ 16 bilhoes e
US$ 20 bilhdes, respectivamente.
Os Estados Unidos registram
déficits, pois seus gastos superam
a sua poupan¢a doméstica, o que
se agrava em momentos de valori-
zacdo do ddlar. Controlar o défi-
cit com a China e o México ape-
nas provocara o deslocamento do
déficit para outras regidoes. Nao é
uma questdo a ser tratada bilate-
ralmente. Além disso coibir as im-
portacdes mexicanas e/ou chinesas
poderd afetar as exportagdes es-
tadunidenses que estdo, em parte,
organizadas em cadeias produtivas
com esses paises. O déficit com o
México é pequeno comparado ao
da China, além do pais ser o se-
gundo mercado de destino das ex-
portacdes estadunidenses. No caso
da China, seria mais produtivo se-
guir a estratégia do final dos anos
de 1980, quando foi instituido um
didlogo para identificar os fatores
estruturais, quando presentes, que
dificultavam as exportagoes dos
Estados Unidos para o Japdo. Bar-

reiras nao transparentes, COmo res-

O risco € que o
atual governo queira
ignorar a disciplina
multilateral, o que
levaria a um cenario
de tensdes e possiveis

retaliaches comerciais

trigoes a estratégias de marketing
foram identificadas.

No entanto, a principal causa
para o protecionismo de Trump de-
riva do diagndstico que a perda de
emprego na manufatura é fruto da
entrada de importagdes oriundas de
paises com saldrios mais baixos que
os dos trabalhadores estaduniden-
ses (China e México). A literatura
empirica sobre as causas do desem-
prego se divide entre duas correntes.
A primeira aponta como principal
causa, as mudangas tecnoldgicas
que afastaram o trabalhador menos
qualificado do mercado de trabalho
e a segunda, destaca os acordos de
livre-comércio e o deslocamento de
investimentos das empresas nor-
te-americanas para outros paises
(Hufbauer e outros, 2016*). Na li-
teratura académica prevalece a pri-
meira interpreta¢do e logo as me-
didas sugeridas sdo de programas
direcionados para a qualifica¢ao
do trabalhador e garantia de redes
de prote¢do social. No debate geral,

ganhou a segunda versdo, em par-

te pela pouca relevancia conferida
aos custos inerentes dos acordos de
livre-comércio.

A histéria da década de 1980
mostrou que a mera protecao nao
ird assegurar o emprego nas indus-
trias que ficaram em desvantagem
competitiva no comércio mundial.
Além disso, o contexto hoje é me-
nos favordvel a um “ressurgimen-
to” das manufaturas tradicionais
como principal fonte de geracdo de
empregos quando todos os setores
passam por mudangas tecnoldgicas
que intensificaram os processos de
automacdo industrial. O impulso
fiscal via constru¢do de obras de
infraestrutura, por sua vez, deverd
ter impactos positivos na siderur-
gia e no emprego.

A agenda de comércio de Trump
repete os erros da década de 1980
e que nio ajudaram o emprego nas
cidades onde predominavam in-
duastrias que foram afetadas pelas
mudangas nas vantagens compa-
rativas. Além disso, enquanto em
1980 ao mesmo tempo em que im-
plementavam medidas protecionis-
tas, os Estados Unidos apoiavam a
abertura de negocia¢des multilate-
rais (Rodada Uruguai, 1986-1994)
e abriam um didlogo com o Japdo
para identificarem os obstaculos
ao comércio entre os dois paises.
Trump ndo prece interessado em
fortalecer os féruns multilaterais e
no lugar de didlogo, faz ameacas a
China. O “neoprotecionismo” de
Trump cria um cendrio propicio a

constantes conflitos comerciais.

*HUFBAUER, G.C.; NOLAND, M.; ROBINSON, S.;
MORAN, T. Assessing trade agendas in the US pre-
sidential campaign. PIIE Briefing 16-6, set. 2016.
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