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6 A expectativa é de juros internacionais baixos
por um longo periodo

Ganham importancia as discussoes sobre 0s
primeiros movimentos no sentido da normalizacao
da taxa de juros,bem como sobre a possibilidade de
a taxa basica retornar para niveis proximos da média
historica. Assim, debatem-se o timing do ajuste, o
impacto que a elevacao da taxa dos Fed Funds possa
ter sobre a estrutura a termo das taxas de juros e

gual seria o novo nivel “normal”dos juros americanos.
Estaria este patamar muito distante do que prevalecia
antes da crise global? O debate sobre esse tema diz
respeito a relacao entre o crescimento econémico
potencial e os juros de equilibrio.Quanto menoro
ritmo do primeiro, menos elevado sera o patamar
dos segundos. A nova “normalidade”da economia
americana pode corresponder a um quadro em que
o ritmo de crescimento potencial seja inferior ao que
prevalecia antes da crise global, situacao que poderia
se estender por anos ou mesmo décadas.

Ponto de Vista

10 Mercado de trabalho americano apresenta

duvidas complexas para o Fed

O Fed lida com incertezas profundas e complexas, e

sera necessario observar atentamente como ocorrera
a construcao de consenso sobre a estratégia de

politica monetaria nos proximos meses.

Entrevista

12 Acelerar o passo

O economista mexicano Angel Gurria,

secretario-geral da OCDE, convoca paises em

desenvolvimento a acelerar 0 passo rumo as
reformas estruturais, e defende a importancia
de investir em politicas que impulsionem

a produtividade e a competitividade.“Tais
mudancas na politica podem guiar o pais para
um crescimento mais equilibrado’] afirma.

Especial | Comércio Exterior

20 A nova velha ordem

Um quadro cada vez mais nitido é pintado
na dinamica do comercio internacional:

a crescente demanda por importacao de
insumos para a fabricacao de produtos

que serao reexportados. De acordo com 0s
dados WIOD (World Input-Output Database,
patrocinada pela Uniao Europeia), em 2011
as exportacoes de bens intermediarios
representaram 66,8% do comércio mundial.
Essa fragmentacao geografica de fornecedores
em diferentes paises cresceu nas ultimas
décadas facilitada pela evolucao das
telecomunicacdes, dos sistemas gerenciais,
do transporte e da abertura comercial,
estimulando um aprofundamento da
integracao produtiva, principalmente na
America do Norte, na Europa e no Sudeste
Asiatico, lideres desse fluxo. No Brasil, esse
novo fendbmeno nao provocou sua insercao
internacional: o pais se posiciona nos ultimos
lugares da integracao nas cadeias globais
de valor,com um percentual de conteudo
estrangeiro de apenas 9%.
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Nos ultimos anos, esta cada
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tre paises, formando cadeias globais de valor. Somente

integracao produtiva regio-
nal nas trocas comerciais en-

em 2011, por exemplo, a importagao de insumos para a
fabricacao de produtos que, por sua vez, também serdo
exportados, representou mais de 60% do comércio glo-
bal. Outro efeito importante dessa tendéncia € a crescen-
te participacdo dos servicos no comércio mundial, que
respondeu por cerca de 42% do valor adicionado nessas
trocas no ano em questdo. A consolidacdo de cadeias
globais tem influenciado fortemente a pauta comercial e
acentua o desafio brasileiro de melhorar a competitivida-
de de sua industria, bem como sua dinamica em negociar
acordos comerciais. Apesar de parecer uma nova agenda,
para o Brasil implica enfrentar velhos problemas, como
mostra a matéria de capa desta edicao, na pagina 20.
Os efeitos daninhos do baixo nivel de abertura co-
mercial brasileira também sdo destacados por Angel
Gurria, secretario-geral da OCDE. Em entrevista a
Conjuntura Economica (pagina 12), o mexicano cri-
ticou a alta protecao que alguns setores produtivos
brasileiros ainda recebem, desestimulando a busca
por ganhos de competitividade que os tornem capazes

de enfrentar a concorréncia estrangeira. Na conversa,

Nota do Editor

Gurria também comentou os principais resultados do
estudo Better Life Index, que este ano ganhou sua pri-
meira versdo em portugués — Indice por uma Vida Me-
lhor —, com apoio da FGV Projetos.

No curto prazo, esse debate estara influenciado por
diversos fatores. Entre eles, a situag¢ao da vizinha Argen-
tina, que sem a negocia¢ao com os holdouts devera en-
frentar um cenario econémico ainda mais preocupante
do que ja previa antes do fracasso em Nova York. Para
o Brasil, isso podera significar queda nas exportacoes —
somente o setor automobilistico registrou reducio de
56,6% nas vendas ao pais em julho —, tanto por reducao
na demanda quanto pelo aumento das restricoes comer-
ciais, como indica a reportagem da pagina 42. Qualquer
expectativa de mudanga também sera influenciada pelo
debate dos candidatos com a proximidade das elei¢oes
presidenciais. Como apontam especialistas na reporta-
gem da pagina 46, sera importante observar o desenho
das coalizoes que se consolidam no periodo de campa-
nha. Ndo apenas para identificar a rede de apoio que
cada candidato tera para vencer nas urnas, como tam-
bém para o sucesso do presidente eleito em concretizar
sua platatorma frente ao Congresso, a partir de 20135.

Claudio Conceicao
claudio.conceicao@fgv.br
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A expectativa é de juros

CARTA DO IBRE

internacionais baixos

por um longo periodo

INSTITUTO BRASILEIRO DE ECONOMIA

A crise global de 2008 e 2009 e a
recessao subsequente levaram o Fe-
deral Reserve (Fed, banco central
americano) a praticar uma politi-
ca monetaria ultraexpansionista,
seja por meio do instrumento mais
convencional, a taxa basica de ju-
ros (Fed Funds), reduzida a pratica-
mente zero, seja por intermédio de
macigas injecoes de liquidez, asso-
ciadas ao chamado afrouxamento
quantitativo. Em consequéncia, num
movimento refor¢cado por politicas
semelhantes adotadas em outros pai-
ses desenvolvidos (especialmente na
Europa e anteriormente no Japao), o
mundo ingressou numa fase de liqui-
dez abundante e juros internacionais
excepcionalmente baixos. Tal situa-
cao persiste nos dias de hoje.

No Japao, as expectativas de re-
cuperacao melhoraram recentemen-
te, em funcdo da adocao de novas
medidas de estimulo introduzidas
pelo atual governo. Na Europa, em
particular na zona do euro, o inicio
da retomada parece ainda muito dis-
tante. O mesmo nao se pode dizer,

porém, a respeito dos Estados Uni-

6 Conjuntura Econémica | Agosto 2014

dos. Ha sinais importantes de que a
economia norte-americana caminha
em direcao a normalidade.

Diante disso, ganham importancia
discussoes acerca dos primeiros mo-
vimentos no sentido da normaliza¢ao
da taxa de juros, bem como sobre a
possibilidade de a taxa basica retor-
nar para niveis proximos da média
historica. Assim, debatem-se o timing
do ajuste, o impacto que a elevagao
da taxa dos Fed Funds possa ter so-
bre a estrutura a termo das taxas de
juros e qual seria o novo nivel “nor-
mal” dos juros americanos. Estaria
esse patamar muito distante do que
prevalecia antes da crise global?

Um bom ponto de partida do de-
bate sobre essa segunda pergunta
diz respeito a relagao entre o cres-
cimento economico potencial e os
juros de equilibrio. Quanto menor
o ritmo do primeiro, menos eleva-
do sera o patamar dos segundos.
Na opinido de amplo numero de
analistas e académicos de peso, a
nova “normalidade” da economia
norte-americana (talvez mesmo do
mundo desenvolvido de maneira

mais geral) pode corresponder a
um quadro em que o ritmo de cres-
cimento potencial seja inferior ao
que prevalecia antes da crise glo-
bal, situag¢ao que poderia se esten-
der por anos ou mesmo décadas.

Visao da academia

O renomado economista Lawrence
Summers, que ja exerceu Pposi¢oes
de destaque no governo americano,
levantou a hipétese da “estagnacgio
secular”, expressao que nao tem de
ser interpretada ao pé da letra. O
argumento de Summers foi origina-
riamente apresentado sob a forma
de uma indagacao: sera que os Esta-
dos Unidos precisam enfrentar uma
situtacao de bolha de ativos para
conseguir um crescimento econo-
mico aceitavel? A pergunta nasceu
da constatacao de que, no periodo
anterior a crise, os precos de acoes
¢ imoéveis subiam vertiginosamente,
a0 mesmo tempo em que 0S empres-
timos bancarios se expandiam for-
temente. Mesmo assim, a economia

apresentou expansao apenas ligeira-



mente mais expressiva que o padrao
normal e a inflagdo nao escapou dos
limites da normalidade. A preocu-
pacao central, portanto, tinha a ver
com a possibilidade de uma deficién-
cia cronica de demanda.

Mas Summers também toca no
lado da oferta em seu diagnéstico
da situacdo da economia america-
na, pois tem afirmado que a retra-
¢ao dos investimentos relaciona-se
com questoes como O crescimento
populacional em ritmo mais bran-
do e a produtividade que cresce
apenas moderadamente. O consu-
mo, por sua vez, seria afetado pelo
problema de desigualdade na dis-
tribuicao de renda e de riqueza e
pelo aumento da participacao do
capital na renda nacional.

A previsdio de uma duradou-
ra queda do crescimento potencial
americano aparece também em tra-
balhos do economista Robert Gor-
don. Neste caso, o foco esta todo
em questoes relacionadas ao lado
da oferta. Para o académico, o cres-
cimento do produto per capita caira
da média de 2% ao ano, observada
no periodo 1891-2007, para 0,9%
nas proximas décadas. As causas
da prevista desaceleracdo tém a ver
com demografia, educagao e inova-
¢ao tecnologica. Este altimo item € o
mais polémico, ja que, nas contas de
Gordon, aproximadamente metade
do recuo da velocidade de expansao
da renda per capita viria de suposta
reducao do ritmo das inovacgoes.

Gestores do Fed

Mas a visao de uma economia ame-
ricana mais lenta nao se limita a
academicos de destaque, e pode ser
encontrada também na capula do

banco central dos Estados Unidos.
William Dudley, por exemplo, que
preside o New York Fed, argumenta
que os chamados “ventos de proa”
continuardo a conter a atividade
economica por um periodo relativa-
mente prolongado. Ele se refere ao
fato de que familias e empresas, de
modo geral, escaldadas pelos efeitos
da crise e submetidas ao consequen-
te processo de desalavancagem, pas-
saram a adotar um comportamento
mais cauteloso, com maior propen-

O debate gira em torno
de qual seria 0 novo
! (4 » .
nivel “normal” dos juros
americano. Sera muito
abaixo do patamar
que prevalecia antes

da crise global de
2008 ¢ 2009?

sao a poupanga e menor disposi¢cao
para consumir ¢ investir. Além dis-
so, medidas tomadas no sentido de
for¢ar a necessaria capitaliza¢ao do
sistema bancario também contribui-
riam para conter o ritmo da recupe-
ragao economica.

Talvez o aspecto mais relevante das
palavras de Dudley, expressas ha bem
pouco tempo, tenha a ver com o fato
de que, segundo ele, mesmo depois de
desaparecidos os ventos de proa, pro-

CARTA DO IBRE
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permanecerao  pressoes
para baixo nos juros de equilibrio de
longo prazo. Isso decorreria de um
menor ritmo de crescimento da forca
de trabalho e de ganhos de produtivi-
dade modestos no futuro, fatores que
tém a ver com o lado da oferta.
Numa linha complementar, com
perspectiva de c¢inco anos ou mais,
Narayana Kocherlakota, presidente
do Fed de Minneapolis, nota que o
acesso ao crédito esta mais dificil e
que 1sso tende a produzir aumento
da poupanca das familias. O econo-
mista enfatiza também que a cha-
mada grande moderacao — a ideia
prevalecente antes da crise de que os
ciclos economicos haviam perdido
intensidade, tendo-se tornado mais
baixa a volatilidade do produto e
das taxas de inflacio — mostrara-se
iluséria, com consequéncias impor-
tantes para o comportamento das
familias e dos empresarios. A crise
trouxe a dura constatacdao de que o
risco macroeconomico nao desapa-
receu. E que oscilacoes expressivas
da atividade economica e dos precos
de ativos sao eventos que ainda tém

de ser enfrentados. Sendo assim, in-
vestimento e consumo devem ficar
mais contidos. Finalmente, Kocher-
lakota chama a atencdo para os efei-
tos sobre os agentes economicos das
incertezas fiscais, embora a escala do
problema tenha diminuido.

O préprio Fed como institui¢ao
tem emitido sinais que dao respaldo
a ideia de uma longa temporada de
juros baixos a frente. Assim, o BC
americano tem comunicado ao mer-
cado que, quando tudo voltar ao
normal — ou seja, quando os des-
vios tradicionais de produto e infla-
¢ao desaparecerem —, somente uma
variavel, os juros, nao retornara ao

8 Conjuntura Econémica | Agosto 2014

padrio de normalidade. Esse alerta
consta dos comunicados pos-Fomc
(comité de politica monetaria) do
Fed de marco, abril e junho, e sugere
juros reais de equilibrio mais baixos
que a média historica.’

Numeros do mercado

Um exercicio elucidativo é o de
analisar a trajetoria dos chamados
juros reais forward de cinco anos

Os juros mais baixos
nos Estados Unidos
contribuiriam para
Nnao pressionar oS
juros reais aqul no
Brasil e para evitar a
depreciagao expressiva

do real

— os juros médios do periodo de
CINCO anos que virao apos 0s proxi-
mos cInco, ou seja, tomando como
base 0 ano de 2014, os juros mé-
dios do periodo 2019-2024. Dos
primeiros anos da década de 2000
até 2011, os juros reais oscilaram
entre 2,0% e 3,0% ao ano — o pa-
drao até entao observado nao se al-
terou durante a fase aguda da crise
recente. A partir da primeira meta-

CARTA DO IBRE

vavelmente

de de 2011, porém, a taxa adqui-
riu nitida trajetoria de declinio. Na
época, em especial devido a crise
na zona do euro, tornaram-se ex-
pressivos os sinais de que a crise te-
ria sérias consequéncias por longo
periodo de tempo. Uma visao bas-
tante pessimista tomou conta dos
mercados, e os juros reais forward
cairam a zero.

Esse quadro se modificou em
maio de 2013, quando o Fed, por
intermédio de seu antigo chairman,
Ben Bernanke, sinalizou que possi-
velmente em breve seria iniciada a
reducao do ritmo de compra de ati-
vos pelo banco central dos Estados
Unidos. Diante disso, os participan-
tes de mercado entenderam que, afi-
nal, o mundo nao havia se tornado
tao diferente quanto se imaginava, €
que, mais a frente, os juros basicos
voltariam a subir, a caminho da nor-
malidade. Com 1sso, os juros reais
forward alcancaram quase 2,0% ao
ano, permanecendo neste patamar
até a virada de 2013 para 2014. A
partir do comego deste ano, porém,
a trajetoria de queda foi retomada e,
hoje o forward encontra-se na faixa
ligeiramente abaixo de 1,0%. E a
explicacdo mais razoavel para esse
movimento tem a ver justamente
com o tema central desta Carta, ou
seja, € bem possivel que o crescimen-
to potencial da economia americana
tenha diminuido, acarretando queda
dos juros reais de equilibrio.

Desde o principio de 2012, o Fomc
divulga as estimativas de seus mem-
bros, votantes e nao votantes, acerca
do comportamento de algumas varia-
vels macroeconomicas a curto prazo.
Além disso, os integrantes do Fomc
manifestam-se, sem se 1dentificarem,
sobre 0 que imaginam ser o nivel da



taxa basica nominal de juros a longo
prazo. Curiosamente, observa-se que
a mediana e a média dessas proje-
coes tém caido desde o inicio da re-
ferida apuracdo. De janeiro de 2012
a junho de 2014, a mediana caiu de
4,25% para 3,75%, e a média cedeu
de 4,21% para 3,78%.

Independentemente de estarem ou
nao certos, os defensores da possibi-
lidade de queda duradoura do cres-
cimento potencial dos Estados Uni-
dos, sejam eles banqueiros centrais
ou ndo, o fato concreto € que, desde
o Inicio deste ano, os participantes
de mercado passaram a apostar na
veracidade dessa hipotese, derruban-
do os juros forward. Entre consulto-
rias e grandes gestores internacionais
de recursos ha inclusive quem aposte
em queda para zero dos juros reais
americanos, num comportamento
que parece extremado.

No resto do mundo

Num mundo financeiramente inte-
egrado como o atual, pode-se ima-
ginar que os juros basicos de equi-
librio nos Estados Unidos, onde se
negocia a maior parte dos ativos
financeiros seguros, sejam deter-
minados pela interacdao da poupan-
¢a e do investimento globais. Isso
significa que os juros dos EUA nao
dependem apenas do que ocorre na
economia americana, mas também
em outros lugares. Justamente por
isso, antes da crise, ganhou larga
aceitagao a tese do saving glut, se-
cundo a qual o aumento da pou-
panca dos asiaticos (da China,
principalmente) teria contribuido
para a queda dos juros no mercado
americano. Sendo assim, caberia
entao indagar: por que motivo o fe-

CARTA DO IBRE

nomeno nao se repetiria, em senti-
do contrario? Os que argumentam
dessa maneira tém em mente a con-
creta possibilidade de a poupanca
chinesa cair nos proximos anos ou
décadas, por varios motivos.

Por certo, trata-se de uma boa
hipétese. A medida que a poupan-
ca chinesa de fato se contraia, esse
fator poderia realmente neutralizar
(pelo menos até certo ponto) as
forcas ja identificadas que aparen-
temente empurram para baixo os
juros de equilibrio observados no
mercado americano.

De qualquer modo, o quadro de
hoje nao é esse. Os participantes de
mercado parecem dar mais importan-
cla aos argumentos aqui apresenta-
dos de inicio. Evidentemente, a situa-
¢ao pode sofrer alteracdo importante
mais adiante, dado que em esséncia
esta se falando de um preco de mer-
cado, formado com base em expecta-
tivas e informacgoes disponiveis.

Por fim, a possivel persisténcia do
atual quadro tem implicagcoes para
o Brasil que parecem imediatas. Ju-
ros mais baixos nos Estados Unidos
tendem a ndo provocar tendéncia
altista do dolar americano e a man-
ter acesa a chama do movimento de
busca por retorno (search for yield).
[sso contribuiria para ndo pressionar
os juros reais no Brasil e para evi-
tar depreciacao expressiva do real.
Se a economia brasileira passar por
ajustes macroeconomicos relevantes
no proximo ano, pode-se dizer que
o cenario aqui discutido atuaria no

sentido de facilitar a corre¢ao.

'E uma referéncia a possibilidade de os juros no-
minais de equilibrio nao voltarem ao patamar de
4,0% ao ano,como anteriormente, reflexode uma
queda do componente real da taxa de juros.
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duvidas complexas

para o Fed

Samuel PessOa

A economia americana vive uma Si-
tuacao de certa forma parecida com
a brasileira: a evolucao do mercado
de trabalho mostra um quadro razoa-
velmente animador, mas a atividade
esta surpreendentemente fraca. Este
padrado foi particularmente verdadeiro
no primeiro semestre de 2013, quando
o PIB caiu 2,9% no primeiro trimestre
e provavelmente nao cresceu muito aci-
ma de 3% no segundo. Porém, apesar
do crescimento préximo a zero na pri-
meira metade de 2013, houve criagao
média mensal de 231 mil postos de tra-
balho. Ndo chega a ser nenhuma mara-
vilha, mas foi suficiente para reduzir a
taxa de desemprego em 0,6 ponto per-
centual, para o nivel atual de 6,1%.

A projecao central dos membros do
FOMC (comité de politica monetaria
do Fed, BC americano) da taxa natural
de desemprego situa-se entre 5,2% e
5,5%. Assim, um ritmo mensal de cria-
¢ao de postos de trabalho de 200 mil
levaria a economia americana em um
ano para aquele nivel de normalidade.

Mas esses numeros escondem di-
ficuldades sérias de leitura dos dados
de emprego e desemprego nos Estados

10 Conjuntura EconOmica | Agosto 2014

Unidos, que complicam determinar se
ha ou nao hiato no mercado de traba-
lho. Essa davida, por outro lado, com-
poe parte da questao mais ampla sobre
se ha ou nao hiato na economia ameri-
cana, considerados todos os fatores.

E possivel dividir os americanos em
idade de trabalhar (PIA) que ndo es-
tao empregados em tempo integral em
quatro categorias. A primeira € a dos
desempregados ha pouco tempo (me-
nos de seis meses), que somam 4,1%
da populacao economicamente ativa
(PEA), isto é, que trabalha ou busca
emprego. O minimo histérico do de-
semprego de curta duragao, registrado
em 1976, é de 3,4%, claramente abai-
x0 do nivel atual.

O segundo grupo é dos trabalha-
dores desempregados ha seis meses ou
mais, que correspondem a 2% da PEA.
Esse desemprego de longa duracao
mostrava-se muito resistente a queda,
mas nos ultimos seis meses reduziu-se
em 0,5 ponto percentual (p.p.). Se esse
ritmo de queda se mantiver, este grupo
sera de apenas 1% da PEA em junho
de 2015, valor muito proximo da mé-

dia de 1976 a 2006. Note-se que, se so-

PONTO DE VISTA

Mercado de trabalho
americano apresenta

marmos os 4,1 p.p. dos desempregados
de curta duracao com os 2 p.p. dos de-
sempregados de longa duragao, obte-
mos os 6,1% da PEA de desemprego.
A terceira categoria € composta pe-
los trabalhadores em tempo parcial,
que hoje sao 18% da PEA, comparado
a uma propor¢ao “normal” de 16,5%.
Assim, uma hipotese possivel é de que
1,5% da PEA deveria estar em empre-
gos de tempo integral, mas s6 conse-
guiu postos de tempo parcial. Ainda
nao se iniciou o processo de redugao
desse grupo como propor¢ao da PEA.
O quarto agrupamento, finalmente,
surge quando se analisa a brutal queda
pos-crise global da taxa de atividade
(razao entre a PEA e a PIA), também
conhecida como participation rate. O
recuo, de impressionantes 3,2 pontos
percentuais, foi de 66% para 62,8%.
E possivel pensar em termos de uma
“PEA corrigida”, que inclua os que
se retiraram do mercado de trabalho
poOs-crise, na suposicao de que estejam



desalentados, mas que potencialmen-
te possam voltar se as circunstancias
permitirem. Num raciocinio paralelo,
é possivel pensar numa “populacio
desempregada corrigida”, somando-se
aos desempregados tipicos (que bus-
cam emprego) os desalentados — ou
seja, neste segundo caso, a populagiao
que corresponde a queda da taxa de
atividade pos-crise.

Se o exercicio acima for feito, chega-
se a um “desemprego oculto”, isto &,
aquele que inclui os desalentados tanto
no numerador quanto no denomina-
dor, de 4,8% da PEA (corrigida, natu-
ralmente). Somando-se o desemprego
explicito e o oculto, sempre em relagao
a PEA corrigida, compoe-se um total
bem mais preocupante, de 10,7%. O
desemprego explicito em relacao a
PEA corrigida ¢ de 5,8% — ele cai um
pouco em relagdo a medida tradicional
de desemprego, de 6,1%, porque o de-
nominador agora, a PEA corrigida, é
também um pouco maior.

Essa ¢ uma visao em que a PEA e o
desemprego surgem com nimeros bem
maiores. Se for acrescentada no racio-
cinio a ideia de que se pode aumentar
o emprego transformando parte dos
trabalhadores em tempo parcial em
ocupantes de postos de tempo integral,
chega-se a taxas de desemprego “cor-
rigidas” proximas a 12 %!

Se forem considerados os valores
do desemprego “corrigido”, o hiato
do mercado de trabalho torna-se mais
compativel com o hiato percebido na
atividade econdémica em geral nos Es-
tados Unidos, supondo que nao tenha
havido alterag¢tes significativas no pro-
duto potencial. Qutra hip6tese implici-
ta nessa interpretacao ¢ a de que todo
o desemprego “oculto” (ligado ao de-
salento) seja considerado efetivamente
como desemprego potencial. Em ou-

tras palavras, mudadas as circunstan-
cias da economia, todas essas pessoas
podem buscar emprego.

E possivel imaginar, por outro lado,
que a crise danificou a atividade eco-
nomica de forma permanente, com
queda da eficiéncia e um novo nivel da
trajetoria de produto potencial abaixo
do anterior. Pode ser até que a taxa
de crescimento do produto potencial
tenha se reduzido, por questoes demo-

A crise danificou a
atividade econdmica de
forma permanente, com
queda da eficiéncia e um

novo nivel da trajetoéria de
produto potencial abaixo

do anterior

graficas ou de esgotamento de produ-
tividade. Neste caso, o hiato no merca-
do de produto seria menor.

Esta altima possibilidade € a de que
os desalentados nao retornario ao
mercado de trabalho, pois de alguma
forma tiveram perda permanente de
capacitacao, € nao teriam como se rea-
locar. Esta é uma hipoétese que reduz o
hiato do mercado de trabalho de volta
na direcio da medida normal de de-
semprego, na contramao do raciocinio
sobre o desemprego “corrigido”.

Como se ve, nao ha nada simples
na leitura do mercado de trabalho
americano: o desemprego é de 6% ou

PONTO DE VISTA

de 12%? O ponto crucial para resolver
essa charada ¢ justamente o desalento,
e a grande dificuldade ¢ a falta de co-
nhecimento sobre o funcionamento do
mercado de trabalho em recessoes pro-
fundas e prolongadas como a atual nos
Estados Unidos. Além do problema da
falta de outras experiéncias bem docu-
mentadas, ha o fato de que nas tipicas
crises do pos-guerra ndo houve oscila-
coes da taxa de atividade.

Ainda assim, ha evidéncia de que
pelo menos parte da reducao atual da
taxa de atividade deve ser ciclica. Os
estados americanos em que o desem-
prego mais aumentou sao justamente
aqueles em que a taxa de atividade
mais caiu. Pelo lado contrario, quando
se analisam os motivos alegados pelos
americanos para se retirar da forca
de trabalho, incluindo antecipacao de
aposentadoria ou aposentadoria por
invalidez, a indicagdo é de que 80%
dos consultados nao retornarao.

Em suma, ha argumentos para to-
dos os gostos, o que transforma essa
questao num dilema particularmente
agudo e dificil para o FOMC. Um pro-
blema adicional ¢ que olhar o que diz
a inflacao nao ajuda muito. Os mem-
bros mais dovish (preocupados com a
atividade) do comité acham que, para
reverter o desanimo e estimular o setor
privado a buscar trabalhadores desa-
lentados (que ficam estigmatizados),
seria necessaria uma leve inflacio de
salarios — ou seja, uma leve escassez
de trabalho. O Fed, portanto, lida com
davidas profundas e complexas, e sera
preciso observar atentamente como
serd a construgao de consenso sobre
a estratégia de politica monetaria nos
proximos meses.

Samuel Pess6a, pesquisador associado da
FGV/IBRE
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Angel Gurria
Secretario-geral da OCDE

Solange Monteiro, do Rio de Janeiro

Desde que o mexicano Angel Gurria assumiu a Organizacao para a Cooperacao
e 0 Desenvolvimento Econdmico (OCDE), em 2006, a instituicao tem ampliado
o alcance do seu radar na hora de avaliar politicas econdmicas. Além de forta-
lecer sua relacdo com economias emergentes, lancou em 2011 o Indice para
uma Vida Melhor, que demonstra como a populacdao dos 34 paises membros
da instituicao, além de Brasil e Russia, percebe sua qualidade de vida. Em ju-
Nnho, saiu NO pais a primeira versao desse material em portugués, com apoio
da FGV Projetos.”A partir dessa andlise, fica claro que o Brasil registrou avangos
significativos na ultima década quanto a qualidade de vida de seus habitantes,
diz Gurria.Em entrevista concedida pela internet, o economista convoca paises
com problemas de crescmento a acelerar o passo rumo as reformas estruturais,
e defende a importancia de investir em politicas que impulsionem a produtivi-

dade e a competitividade."Tais mudancas na politica podem guiar o pais para

um crescimento mais equilibrado’ afirma.
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Conjuntura Econémica — Quais

as principais conclusoes sobre o
Brasil em relacao aos demais pai-
ses que participam do indice para
uma Vida Melhor?

O Indice para uma Vida Melhor é
parte da Better Life Initiative, lancada
em 2011 pela OCDE, que foca aspec-
tos da vida que importam as pesso-
as e influenciam seu bem-estar. Essa
iniciativa € formada por um grupo
de indicadores de qualidade de vida
regularmente atualizados e que re-
sultam em uma analise, publicada no
informe How’s Life?, bem como em
um aplicativo interativo para web,
chamado Better Life Index. Por meio
dessa iniciativa, cidaddos podem
comparar a qualidade de vida em 36
paises, com base em 11 topicos que



a OCDE identificou como essenciais
tanto em condi¢Oes materiais quanto
em qualidade de vida.

A partir dessa analise, fica claro
que o Brasil registrou avangos signi-
ficativos na ultima década quanto a
qualidade de vida de seus habitantes.
Em geral, os brasileiros estao mais
satisfeitos com sua vida do que se ob-
serva na média dos paises membros
da OCDE: 80% afirmam sentir-se
mais satisfeitos pessoalmente do que
na média da OCDE, que é de 76%.
Em relacdo a emprego, mais de 67%
das pessoas entre 15 ¢ 64 anos tém
uma atividade remunerada no Bra-
sil, percentual ligeiramente maior do
que a média registrada nos paises da
OCDE (65%).

O Indice para uma Vida Melhor
também aponta o Brasil com desa-
fios significativos a vencer, particu-
larmente na esfera social. No pais,
43% dos adultos entre 25 e 64 anos
tém apenas o ensino médio, aquém
da média OCDE (75%). Entre os
jovens de 25 a 34 anos, esses per-
centuais sao, respectivamente, 57 %
e 82%, indicando, entretanto, um
progresso significativo no pais. Ain-
da que a qualidade do ensino con-
tinue sendo desafiadora, o Brasil
esta entre os dez paises com maior
avanco de performance relativa no
Programa Internacional da Avalia-
¢ao de Estudantes (Pisa) da OCDE.

Em resumo, o pais esta posicio-
nado acima da média em dimensoes
de bem-estar subjetivo, como vida
profissional, conexoes sociais, mas
abaixo da média nas dimensoes de
engajamento civico, moradia, em-
prego e renda, qualidade ambiental,
estado de saude informado, seguran-
ca pessoal, educacao e habilidades,
bem como renda e riqueza.

Estudos do Instituto Brasileiro de
Economia (IBRE) indicam que a
maioria dos desafios que o pais
enfrenta para equilibrar sua ma-
croeconomia concentra-se no
ambito doméstico. A OCDE com-
partilha essa analise? Em sua opi-
niao, quais as frentes mais impor-
tantes para o pais atacar?

Concordamos que atualmente a
maioria dos desafios para o Brasil
¢ de ordem doméstica, principal-
mente com a expectativa de recu-

O Brasil

registrou avangos
significativos na
ultima década
quanto a qualidade
de vida de seus

habitantes

peracao lenta da economia global.
A exposi¢ao brasileira ao comércio
internacional é claramente baixa. As
exportacoes representam somente
13% do PIB, e a demanda domésti-
ca se mantém como principal pilar
do crescimento. Adotando politicas
adequadas, entretanto, as exporta-
¢oes poderiam colaborar muito mais
para o crescimento brasileiro.

Para capitalizar essa oportuni-
dade, o Brasil precisa melhorar sua

ENTREVISTA Angel Gurria

competitividade. Pelo lado da oferta,
ha restrigcoes que incluem gargalos
na infraestrutura ¢ uma alta carga
impositiva, agravada por um siste-
ma tributario oneroso e fragmenta-
do, que tem impedido o crescimento.
Um mercado de trabalho aquecido,
com trabalhadores com deficiéncias
de competéncias, tem resultado em
forte aumento dos salarios. E, mes-
mo com o aumento do crédito em
niveis substanciais, o financiamento
de longo prazo para investimentos
continua insuficiente. O desenvol-
vimento do mercado de crédito de
longo prazo é bloqueado por uma
baixa participagao privada, devido
a desigualdade de condigoes causa-
das pelo forte suporte financeiro do
Banco Nacional de Desenvolvimen-
to Economico e Social (BNDES),
que domina os empréstimos de lon-
go prazo. Além disso, esfor¢os pela
competitividade precisam ser inten-
sificados com a reducao de barreiras
comerciais, pois produtores domés-
ticos ainda sdo protegidos da con-
correncia externa.

Manter o processo de redugao da
pobreza e da desigualdade de ren-
da ¢ crucial. Programas de transfe-
réncia condicional de renda tém se
demonstrado ferramentas efetivas
para solucionar a pobreza e a de-
sigualdade, e impulsionam incenti-
vos ao investimento em capital hu-
mano. Entretanto, os gastos sociais
tem sido fortemente direcionados
ao sistema previdenciario. Quanto
a educacao, o aumento do acesso
a escola tem permitido que mais
brasileiros busquem trabalhos que
oferecem melhor remuneracao. En-
tretanto, a qualidade da educacao
ndo tem acompanhado a impres-
sionante expansao do sistema. Ha
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muitas deficiéncias na infraestru-
tura fisica das escolas, um grande
numero de estudantes que aban-
donam o ensino médio, e a oferta
de ensino técnico ainda € pequena,
embora esteja em expansao.

O senhor acha que o proximo go-
verno devera mudar o atual modelo
econoémico que prioriza o consumo
domeéstico?

Sem davida, o Brasil precisa de
mais investimento. A recente que-
da do PIB evidenciou algumas
fraquezas estruturais do lado da
oferta que eram menos visiveis du-
rante o boom das commodities. Os
sintomas dessa debilidade incluem
um setor manufatureiro fragil e
um baixo nivel de investimento e
poupan¢a em relacido ao PIB. Um
maior equilibrio da demanda do
consumo ¢ do investimento podera
aumentar o potencial de crescimen-
to produtivo, fortalecendo a eco-
nomia ¢ trazendo efeitos benéticos
a produtividade.

Como o pais poderia alcancar esse
objetivo?

Fortalecer a demanda por investi-
mento requer focar-se em um na-
mero de restricoes estruturais da
economia, que incluem deficiéncias
de infraestrutura, altos custos tra-
balhistas e baixo nivel de capaci-
tacdo dos trabalhadores; um alto
nivel de impostos e um sistema
tributario oneroso, encargos ad-
mInistrativos €xcessivos, pequeno
mercado de crédito e barreiras ao
comércio internacional.

Qual sua avaliacao sobre as politi-
cas sociais brasileiras, como o Bolsa
Familia para reducao da pobreza,

14 Conjuntura Econdmica | Agosto 2014

e o impacto da politica de salario
minimo na reducao da desigual-
dade da renda do trabalho e na
melhora da renda de aposentados
e pensionistas que ganham o piso
previdenciario? Considera possivel
a manutencao dessas politicas em
um cenario fiscal menos favoravel
que o da ultima década?

O Brasil registrou um notério pro-
eresso social. Mesmo com a desigual-
dade de renda permanecendo alta
para o padrdo internacional, tanto

O Indice para uma
Vida Melhor
aponta o Brasil
com desafios
significativos a vencer,
particularmente na

esfera social

a desigualdade quanto a pobreza ca-
iram substancialmente nas ultimas
duas décadas. O forte crescimento
economico registrado pode explicar
cerca de metade desse progresso, mas
ao lado do crescimento as politicas
sociais ajudaram muitas familias a es-
caparem da pobreza. Os dois pilares
que garantem o sucesso da estratégia
para garantir o progresso social tém
sido 0 aumento do acesso a educacao

e das transferéncias.

As transferéncias condiciona-
das do Bolsa Familia provaram ser
uma poderosa ¢ bem focada ferra-
menta para reduzir a pobreza com
quase nenhum desvio. As trans-
teréncias condicionadas a frequ-
éncia escolar das criancas, bem
como ao acompanhamento basico
de saude, sdo o alicerce para as fa-
milias sairem da pobreza. As au-
toridades agora podem considerar
uma melhora na condi¢ao de vida
dos pobres aumentado os niveis de
beneficios do Bolsa Familia — que
hoje somam menos de 1% do PIB.

Ja o saldrio minimo federal, cujo
valor real praticamente dobrou na
altima década, reduziu a desigual-
dade da renda do trabalho, mas
também elevou seus custos, afe-
tando a competitividade global do
Brasil. No Brasil, o salario minimo
representa 69% do salario médio,
sendo mais alto do que em qualquer
pais da OCDE ou dos Brics, com
excecao da Turquia. A atual regra,
que expira em 2015, pode ser subs-
tituida por outra que indexe o rea-
juste anual do salario minimo pelo
indice de pregos para as familias de
baixa renda, mais uma parcela dos
ganhos de produtividade por algum
tempo. Como regra, deve proteger
o poder de compra do salario mini-
mo, desacelerando sem impertei¢oes
seu aumento real no futuro.

A indexacdo ao piso previdenci-
ario também reduziu a desigualda-
de e a pobreza, mas a regra de que
a aposentadoria individual nao
pode ser menor que o saldrio mi-
nimo que se valorizou rapidamen-
te contribuiu para que o sistema
previdenciario se tornasse crescen-
temente caro. Manter esse ritmo
de aumento do benetficio previ-



dencidrio minimo nao reduzira a
pobreza, visto que esse valor ja se
encontra acima do que define a li-
nha da pobreza. Ao contrario, de-
sacelerar esse aumento no futuro,
enquanto se assegura que o poder
de compra da aposentadoria con-
tinue a subir, permitiria melhorar
o financiamento do Bolsa Familia
e beneficiar criangas e jovens que
ainda vivem acima da média geral
de pobreza. Isso, por sua vez, ira
significar um aumento dos niveis
de beneficios e da renda minima,
e contribuira para reduzir a de-
sigualdade ¢ a pobreza. Também
foi1 estimado que o efeito de um
aumento nos beneficios do Bolsa
Familia é muito maior do que o do
aumento da aposentadoria.

Alguns analistas do modelo de
crescimento com base no consumo
doméstico apontam que, se por um
lado este deu origem a uma nova
classe média, por outro gerou um
crescimento de baixa qualidade,
dependente de servicos de pouca
produtividade, que passaram a re-
presentar importante parcela do
PIB.A OCDE concorda com essa ana-
lise? Qual seria a formula ideal?

Os custos reais do trabalho para
o setor industrial tém aumentado
constantemente nos ultimos anos,
ultrapassando a produtividade do
trabalho por uma margem consi-
deravel, assim como o crescimento
da produtividade caiu parcialmen-
te devido a fatores ciclicos. Tal ten-
déncia foi acompanhada de uma
perda de competitividade externa,
que s6 pode ser parcialmente ex-
plicada pela taxa de cambio nomi-
nal. Isso to1 particularmente grave
no setor industrial, mais exposto

LN

a concorréncia externa do que o
de servicos. Além disso, o esco-
po para ganhos de produtividade
em servicos ¢ muito mais limitado
que em outros setores. Parte dessa
evolugcao esta relacionada a poli-
ticas que garantam o crescimento
da produtividade e competitivi-
dade de setores industriais. Tais
mudangas na politica podem guiar
O pails para um crescimento mais
equilibrado, incluindo melhor de-
sempenho do setor industrial.

As transferéncias,
condicionadas a frequéncia
escolar das criangas e o
acompanhamento bdsico
de satde, sao alicerce para
as familias sairem

da pobreza

Um dos fatores identificados como
de risco para o sucesso daeconomia
brasileira é a perda de transparén-
cia, que afeta o ambiente de negé6-
cios. Como a OCDE avalia praticas
como o uso da contabilidade criati-
va, bem como a concessao publica
de areas do pré-sal para a Petrobras
sem licitacao?

Deixe-me comecar pela confianga.
Confiar na administracao publica é
mais necessario do que nunca. For-

ENTREVISTA Angel Gurria

talecer a integridade, a transparén-
cia e prevenir a corrup¢ao devem ser
prioridade de qualquer administra-
cao publica. O Brasil ndo é excecao.
Recentemente, a OCDE publicou o
Integrity Policy Review, reconhe-
cendo que o Brasil progrediu em
respeito a transparéncia dos gastos
publicos. Isso é demonstrado pelo
uso de novas tecnologias que for-
necem acesso gratuito € em tempo
real a informac¢ao, como o Portal da
Transparéncia do governo federal,
bem como sites analogos de outras
administragoes publicas.

A OCDE também possui um
grupo de principios para a integri-
dade em compras governamentais
(Principles for Integrity in Public
Procurement). Essa ¢ uma area re-
conhecida como estratégica para
a entrega de servico publico. Sua
proeminencia como Instrumen-
to de politica esta relacionada ao
montante envolvido: as compras

governamentais representam entre
4% e 14% do PIB dos membros
da OCDE. No Brasil, estimativas
conservadoras sugerem que esse
percentual é de aproximadamente
8,7% do PIB. Melhorar a integri-
dade das compras governamentais
nao implica apenas o aumento da
transparéncia e limitar a discricio-
nariedade administrativa no pro-
cesso de tomada de decisao, mas
também reconhecer os riscos ine-
rentes através do ciclo completo,
desenvolvendo respostas apropria-
das a estes e 0 monitoramento do
impacto das ac¢oes escolhidas para
mitigar tais riscos.

Quanto a seus mecanismos con-
tabeis, o marco fiscal brasileiro
trouxe um declinio gradual no ni-
vel de endividamento em relacao
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ao PIB pela geracao de superavits
primarios, cuja atual meta nomi-
nal é de 3,1% do PIB. Esse marco
tem trazido bons resultados. En-
tretanto, nos ultimos anos houve
momentos em que o nivel de gas-
tos ndo pode ser conciliado com a
meta de superavit sem a adocao de
medidas contabeis nao tradicio-
nais, como operagoes envolvendo
bancos publicos e a transferéncia
de certos gastos para garantir supe-
ravit. Essas medidas conduziram a
uma situacao que dificultou a ana-
lise da situacdao da politica fiscal,
sugerindo que a atual postura fis-
cal poderia ser mais expansionis-
ta quando observado o superavit
primario isolado. A transparéncia
fiscal tem que tratar dessas opera-
coes, que envolvem mudancgas em
defini¢oes e isengoes especiais.

O Brasil pode ter uma necessi-
dade legitima de mais flexibilidade
para conduzir sua politica fiscal,
obtida por meio da redefinicao das
regras, passando a considerar fa-
tores ciclicos. Ha varias formas de
fazé-lo. Uma relativamente simples
¢ substituir a atual meta fiscal por
uma regra de gastos. Sob essa regra,
a expansao do gasto puablico so6 seria
permitida em torno de um intervalo
predeterminado. Operando estabili-
zadores automaticos do lado da re-
ceita, pode-se permitir que a regra de
gastos funcione integralmente. Essa
¢ uma escolha atraente por ser rela-
tivamente simples de explicar para
uma ampla audiéncia, sendo facil de
monitorar. Ao mesmo tempo, regras
de gastos sdo ferramentas uteis para
colaborar com a consolida¢ao fiscal,
além de serem compativeis com a
ideia de que o ajuste fiscal € a melhor
coisa a ser feita no lado dos gastos.
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Como avalia a insercao da Ameérica
Latina nas cadeias globais de valor
e o papel do Brasil nesse processo?
A exposi¢ao da economia brasilei-
ra ao comércio internacional ainda
é claramente baixa. Importacoes e
exportacoes juntas representam so-
mente cerca de um quarto do PIB,
nivel significativamente abaixo do
registrado em paises de tamanho
semelhante, mesmo considerando
que essa comparacao nao leva em
conta diferencas geograficas, entre

Nao obstante o progresso
na liberaliza¢ao
do comércio, os
produtores brasileiros
sa0 mais protegidos da
concorrencia estrangeira

que os de outros paises

outras. O Brasil é claramente me-
nos integrado nas cadeias globais
de valor do que outras economias,
tendo um baixo contetido de impor-
tacoes em suas exportacoes (9%) e
também uma baixa participacgao de
bens intermediarios (14%).

Essa baixa integracdo € algo em-
blematico para a América Latina,
embora haja importantes diferen-
¢as de grau e tipo de engajamento

dos paises latino-americanos nas

cadeias globais de valor. Uma ex-
cecao ¢ o Mexico, que registra um
robusto nivel de contetido impor-
tado em suas exportacoes, que sal-
tot de 26%;, em: 1995, para 3U%;
em 2009. Ao mesmo tempo, no
Chile, que ndo tem um grande pais
desenvolvido como vizinho como
o México, 18% do valor das ex-
portagcoes de minério vem das im-
portacoes, o dobro do percentual
brasileiro. Em um mundo domina-
do pelas cadeias globais de valor, o
baixo nivel de contetdo nas expor-
tagoes pode ferir a competitividade
de algumas industrias.

Nao obstante seu progresso na
liberalizagao do comércio, os pro-
dutores brasileiros ainda sao mais
protegidos da concorréncia estran-
geira que os de outros paises. Altas
tarifas reduzem as pressdes compe-
titivas que podem estimular empre-
sas a alcancar as melhores praticas
globais, e atetam setores que usam
esses produtos como insumos inter-
mediarios ou bens de capital. Por
sua vez, paises latino-americanos
como Chile, Colombia, México e
Peru tém promovido ativamente a
integragao com grandes mercados
como Japao, China e Estados Uni-
dos via acordos bilaterais. O Brasil
precisa dar preferéncia a politicas
horizontais focadas em melhorar a
competitividade de custo dos pro-

dutores, muito mais do que me-
didas protecionistas, mesmo que
temporarias, que prejudicam sua
competitividade.

QOutra oportunidade a ser ex-
plorada pelo Brasil é ampliar o
comércio de servigos — represen-
tam apenas 14% das exportacoes
brutas do pais. Entretanto, sdo
mais do que um ter¢o em termos



de valor agregado, indicando que
a exportagdao brasileira de bens
depende consideravelmente da
absor¢cdao de servicos. A exporta-
¢do de servigos brasileira equivale
a US$ 39,1 bilhoes, e a importa-
¢do somou US$ 86,6 bilhoes, em
2013. Juntamente

Argentina ¢ Chile, o Brasil é uma

ao Meéxico,

locacao emergente para servigos
de offshoring na América Latina.
Segundo o ultimo AT Kearney
Global Services Location Index, o
Brasil se encontra na 122 posicao
entre os mais competitivos lugares
para offshoring. Entretanto, essa
indastria demanda um marco re-
gulatéorio adequado que garanta
um ambiente de negocios favora-
vel. The Service Trade Restrictive-
ness Index (STRI) da OCDE indica

que o Brasil apresenta alto nivel de

restricoes ao comércio de servigos,
com excecao dos de contabilidade,
fato explicado tanto por regras que
afetam todos os setores quanto re-
gras setoriais especificas. Os seto-
res com STRI mais acima da média
sao transportes aéreos, servigos de
entrega e radiodifusao.

Hoje, um dos principais desafios
das economias desenvolvidas é a
retomada do crescimento com ge-
racao de empregos. Quais medidas
a OCDE considera cruciais para que
isso aconteca?

Entre os paises da OCDE, o lega-
do da crise ainda precisa ser ad-
ministrado. A crise deixou marcas
no mercado de trabalho, um nivel
notavelmente alto de desemprego e
baixa participacao dos grupos mais
vulneraveis. A perspectiva de cres-
cimento ¢ mais baixa que no perio-
do pré-crise. Além disso, uma das

o

licoes da crise é a necessidade de
tornar as economias e sociedades
dos paises da OCDE mais robustas,
mais resistentes a choque e mais in-
clusivas, com ganhos de bem-estar
advindos de um crescimento mais
forte e mais bem distribuido entre
a populacao.

Dados os persistentes riscos de
recessdo, alto desemprego, intla-
¢ao abaixo das metas e altos niveis
de endividamento dos governos,
as politicas monetarias devem per-

A crise deixou marcas
no mercado de
trabalho, um nivel
notavelmente alto de
desemprego e baixa
participa¢ao dos grupos

mais vulneraveis

manecer acomodativas em muitas
das regioes da OCDE. Os altos
niveis de endividamento publi-
co na maior parte das economias
avan¢adas indicam que ha pouco
espaco para uma acomodacgao fis-
cal. Contudo, acompanhando um
significativo progresso em estabili-
zar suas financas publicas, a maio-
ria dos paises da OCDE pode, de
qualquer forma, arcar com a pla-
nejada desaceleracao.

ENTREVISTA Angel Gurria

Na maior parte dos paises, re-
duzir a divida publica a niveis mais
prudentes, administrar o futuro do
sistema previdenciario e as pres-
soes com as despesas de saude sera
um desafio que demandara refor-
mas fiscais para garantir a susten-
tabilidade das financas publicas
sem comprometer a qualidade dos
servigos publicos. Agora ¢ a hora
de acelerar o passo rumo as refor-
mas estruturais. Tais reformas, que
sempre encontram resisténcia, po-
dem oferecer uma relacio ganha-
ganha aumentando o potencial
e permitindo que os mais pobres
consigam melhorar seu padrao de
vida. Essas politicas sao criticas
para o sucesso do Abenomics (po-
litica economica do primeiro mi-
nistro Shinzo Abe) no Japao, bem
como para o reequilibrio da area
do euro e para impulsionar a con-
vergéncia a melhores salarios pelas
economias emergentes.

Embora 1mportantes estorcos
por reformas tenham sido registra-
dos nos paises em crise, ainda resta
muito por fazer para impulsionar
a produtividade e a criagao de em-
pregos por meio de politicas que
removam barreiras a concorréncia
doméstica e internacional, bem
COomo nas economias emergentes e
nas desenvolvidas. Isso impulsio-
nara a inovag¢ao, ajudara a tirar
maior proveito das cadeias globais
de valor, aumentar investimentos
no curto prazo, bem como poder
de recupera¢ao. Medidas para lidar
com o desemprego de longo prazo
e garantir que este nao avance ¢
também de alta prioridade, e de-
mandard uma criacdo de emprego
mais robusta e o redesenho de poli-

ticas trabalhistas.
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Insercao nas cadeias globais
de valor coloca Brasil frente a
antigos problemas que inibem
sua competitividade

Solange Monteiro, do Rio de Janeiro

A Globo Usinagem ¢ uma empre-
sa paulista que nasceu em 1985 da
sociedade de trés metalurgicos, em
um espaco de 20 metros quadrados,
em Santo André. Depois de dois
anos de atividade, investimentos em
tecnologia e capacitacdo, os sOCIOs
bateram a porta da Embraer para
oferecer seus servi¢os. Trabalharam
com a estatal por oito anos, até que
esta entrou em crise, na primeira
metade da década de 1990, quando
a parceria foi interrompida. “Depois
de quatro anos voltamos ¢ tivemos
de fazer investimentos pesados para
acompanhar todos 0s processos e
certificacoes adotados pela Embraer
depois da privatizacao, como lean,
kaizen, e ISO 15.100”, conta Mau-
ro Ferreira, diretor administrativo
financeiro ¢ um dos fundadores da
empresa, que hoje possui duas fa-
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A dinimica do comércio
internacional registra a
crescente demanda por
importa¢ao de insumos

para a fabricacao de
produtos que, por sua vez,

serao reexportados

bricas em Sao Paulo (Jambeiro e Bo-
tucatu) e 400 funcionarios. Gracgas
a experiéncia como fornecedora da
Embraer, que figura entre as quatro

principais da industria aeronautica
mundial, hda rés anos a empresa
passou a exportar para outras duas
companhias do setor, uma belga e
outra norte-americana. Fornece
300 tipos de pegas, fabricadas com
matéria-prima 100% 1mportada,
cujas vendas respondem por 7% do
faturamento total da empresa.

A historia da Globo sao pince-
ladas de um quadro cada vez mais
nitido na dinamica do comércio in-
ternacional: a crescente demanda
por importa¢cdo de insumos para a
fabricacao de produtos que, por sua
vez, serdo reexportados. De acordo
com a base de dados WIOD (World
Input-Output Database, patrocina-
da pela Unidao Europeia),em 2011 as
exportacoes de bens intermediarios
representaram 66,8% do comércio

global. Essa fragmentac¢ao geogra-



fica de fornecedores em diferentes
paises cresceu nas ultimas décadas
tacilitada pela evolugdao, entre ou-
tros, das telecomunicac¢oes, dos sis-
temas gerenciais, do transporte ¢ da
abertura comercial, estimulando um
aprofundamento da integrac¢ao pro-
dutiva, principalmente na América
do Norte, na Europa e no Sudeste
Asiatico, lideres desse fluxo. “Para
alguns paises nao industrializados,
essa tendéncia até ajudou a iniciar
um processo de industrializacao”,
comenta Otaviano Canuto, econo-
mista do Banco Mundial. “No pas-
sado, 1sso s6 era possivel garantin-
do uma escala enorme no conjunto
do parque micial. Atualmente, por
exemplo, assistimos a inser¢ao
crescente da Africa Subsaariana de
forma mais facil, bem como seus

desdobramentos em paises como

Camboja —

Vietna ¢
ainda que a ascensao
destes para contestar a producio
das multinacionais que lideram tal
processo seja uma tareta mais diti-
cil”, pondera.

Para avaliar as implicacoes des-
sa tendéncia, organizacoes e espe-
cialistas passaram a usar uma nova
forma de analise dos fluxos comer-
ciais, que ndo considera o valor
bruto das exportacoes, mas o adi-
cionado por cada pais em um bem
final. Dessa maneira, por exemplo,
pode-se observar que o gigantis-
mo de saltos comerciais como o da
China nao representa, necessaria-
mente, a mesma resposta em ganho
de valor adicionado: o saldo co-
mercial entre China e Estados Uni-
dos, por exemplo, é 40% menor

quando mensurado dessa forma.

Ou perceber 0 aumento considera-
vel da participacao dos servicos que
apoiam esse intercambio — como
design, seguros, sistemas de geren-
ciamento, logistica e intermediacao
financeira. “Em valor adicionado,
0s servigos representaram algo em
torno de 42% do comércio mundial
em 2011, contra 20% do valor bru-
to das exportagdes no mesmo ano”,
compara Leane Naidin, economista
especialista em comércio exterior
do Instituto de Rela¢oes Internacio-
nais da PUC-Rio.

No caso do Brasil, esse novo an-
gulo ndo significou uma mudanga
na costumeira foto de sua inser¢ao
internacional: o pais se posiciona
nos ultimos lugares da integracao
nas cadeias globais de valor, com um
percentual de conteudo estrangeiro
de apenas 9%. Segundo a base de
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Pouco integrado
conteudo estrangeirc das exportacdes de paises selecionados, em %
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Fonte; OCDE/OMC, com dados de 2009.

dados TiVA (Trade in Value Added),
elaborada em conjunto pela Organi-
zacao para a Cooperagcao e Desen-
volvimento Economico (OCDE) e a
Organiza¢ao Mundial do Comércio
(OMC), em 2009 o pais ficou atras
apenas da Arabia Saudita e da Rus-
sia. “Q pais importa pouco para
o seu tamanho. Em levantamento
com 133 economias, fica na ultima
posicao em coeficiente de importa-
¢ao sobre o PIB”, diz Lucas Ferraz,
economista da Escola de Economia
de Sao Paulo (EESP/FGV). Em en-
trevista a Cownjuntura Economica
nesta edi¢ao, Angel Gurria, diretor-
geral da OCDE, afirma que econo-
mias menores da América Latina de-
monstram mais reconhecimento da
importancia dessa inser¢ao na coms-
petitividade de suas industrias. “No
Chile, que, diferentemente do Méxi-
co, nao conta com um vizinho como
os Estados Unidos, 18% do valor
das exportagoes de minério vem das
importagoes, o dobro do percentual

brasileiro”, assinala.
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As causas desse resultado bra-
sileiro vao desde o pouco dina-
mismo do pais em fazer acordos
comerciais a questoes domésticas
que castigam a competitividade da
indastria e incluem fatores macro-
€eConomicos — como O tripé juros
altos, cambio apreciado e carga
tributaria elevada —, passando
por politicas protecionistas, falta
de regulacdao adequada e o custo
Brasil. “Na verdade, essa nova tor-
ma de pensar a globalizacdo nao
implica uma agenda nova; apenas
ajuda a reforcar algumas questoes
que ja estavam presentes na agenda
de competitividade brasileira”, diz
Sandra Rios, diretora do Centro
de Estudos de Integracao e Desen-
volvimento (Cindes). “Essa analise
destaca, ainda, que uma estratégia
bem-sucedida para a insercao em
cadeias globais de valor ndo parte
de politicas voltadas para dentro”,
refor¢a Mauricio Canedo, pesqui-
sador da Economia Aplicada da

FGV/IBRE.

A experiéncia da empresa Globo
Usinagem espelha parte das dificul-
dades listadas nessa velha agenda.
Para fornecer as companhias estran-
geiras, a empresa investiu cerca de
R$ 5 milhoes, entre softwares de ges-
tado, maquinas ¢ mao de obra — in-
cluindo especialistas em exportagao
e iImportacdo para a area adminis-
trativa, que desde entdo dobrou de
tamanho. “Em outros paises, como
os Estados Unidos, esses setores sao
mais enxutos. Nao esbarram em
tanta papelada como a gente”, diz
Ferreira. Para o empresario, fatores
como a burocracia e a instabilidade
cambial afetam sua competitividade
¢ colaboram para uma conjuntura
pouco vantajosa a pensar em expan-
sao. “A competitividade na Europa e
nos Estados Unidos é maior do que
no Brasil. Hoje, ndo esta em nossos
planos levar as exportacoes a mais
de 10% do faturamento. Nosso foco
¢ expandir no setor doméstico de
oleo e gas, onde temos oportunida-
de de crescer 30% nos proximos trés
anos”, conta. “O Brasil quer que
exportemos, mas 1sso nao ¢ tarefa
facil”, conclui.

NA BASE

A falta de cultura de incentivo a
fragmentacao geografica vem de di-
versos fatores, a comegar pela estru-
tura produtiva da economia brasilei-
ra. Como ¢ apoiada principalmente
em bens intensivos, como recursos
naturails € energla, essa estrutura
promove pouca margem a formas
organizacionais mais compartilha-
das, como as vistas nas industrias
de montagem — automobilistica,
aeronautica e vestuario. “Isso nao
significa que atividades de recursos



naturais nao possam ser beneficia-
das pela importacdo ou exportagdo
de intermediarios de alta tecnolo-
gla, ou aquisicao de servicos, mas
partimos de uma base diferente”,
exemplifica Sandra.

Os especialistas identificam que
o salto da fragmentacao em escala
mundial foi dado principalmente
com a Industria eletroeletronica,
em cuja atividade o Brasil ndo con-
seguiu se Inserir com sucesso. “Fi-
camos meio fora desse comeércio.
Diferentemente da Coreia, nossa
politica ndo conseguiu impulsionar
a fabricacio de semicondutores,
pois hizemos uma lei restritiva, afe-
tando outros setores da economia”,
avalia Renato Fonseca, gerente
executivo de Pesquisa e Competiti-
vidade da Confederacao Nacional
da Indastria (CNI). David Kupfer,
economista da Universidade Fe-
deral do Rio de Janeiro (UFR]) e
assessor do Banco Nacional de De-
senvolvimento Economico e Social
(BNDES), lembra que o contexto
macroeconomico tampouco favo-
receu o Brasil nessa época: “No
momento da difusio desse setor,
nos anos 1980, a economia brasi-
leira foi afetada por uma crise de
balanca de pagamentos, com ca-
pacidade de investimento baixa,
problemas extensos de inflacao e
gestao financeira, € nao estava em

condi¢oes de integrar essa onda. E P

ai comega nosso problema”. Além
disso, Kupfer aponta que o proces-
so inflacionario também acentuou
a tendéncia a verticalizacao. “Isso
era uma forma de reduzir custos
de transacao, pois numa economia
com inflagao alta e cronica, quanto
mais transacoes existem na cadeia,

maior o risco € maior a necessidade

O Brasil registra niveis de
valor agregado estrangeiro
(VAE) inferiores a média
mundial, mesmo em
setores que permitem
maior fragmentagao

geografica

de financiamento porque vocé tem
problema de variacdo dos precos
no proprio ciclo produtivo. Quan-
do vocé compra de alguém esse
preco ¢ negociado, mas na hora de

ser entregue ja ¢ outro”, lembra.
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Com isso, o Brasil que iniciou
seu processo de abertura em 1990
possuia um parque pouco apto a
integracao, além de uma heranca
negativa da crise de divida que, em
vez de levar o pais a especializacao
vertical, direcionou-o a verticaliza-
cao. Fonseca, da CNI, identifica a
presenca de varios entraves no atu-
al ambiente de negocios do pais.
“Vocé pode evitar a terceirizacao
para pagar tributos cumulativa-
mente, por exemplo. Tampouco te-
mos uma lei de terceirizacdo, o que
limita as iniciativas do ponto de
vista trabalhista, podendo implicar
ineficiéncias em atividades que po-
deritam ser verticalizadas, mesmo
que apenas no ambiente domésti-
co”, compara.

O fato ¢é que o Brasil registra ni-
veis de valor agregado estrangeiro
(VAE) inferiores a média mundial,
mesmo em setores que permitem

Fora do jogo - Brasil nao conseguiu se inserir com sucesso na inddstria eletroeletrdnica
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Fonte;: OCDE/OMC,

maior fragmentagao geografica. Se-
cundo José Tavares, do Centro de
Estudos de Integracao e Desenvolvi-
mento (Cindes), entre 2005 e 2009,
nos oito ramos da classificacao in-
dustrial usada pela OCDE na base
de dados TiVA, os indices obtidos
pelo Brasil ndo s6 ficaram abaixo
da média como registraram queda.
Isso mesmo levando em conta, no
periodo, a apreciacao cambial que
tornou as importagoes mais compe-
titivas. Em artigo, Tavares analisa
que “a explicagio mais plausivel
para esse aparente paradoxo ¢ a
de que as elevadas tarifas aplicadas
sobre as importacoes de bens inter-
mediarios e equipamentos, ao lado
da precariedade da infraestrutura
de transportes do pais, eliminam os
ganhos de ehciéncia que as empre-
sas poderiam obter por meio da for-
macado de parcerias duradouras com
fornecedores de outros paises”.
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Renato Baumann, diretor de
Estudos e Relagoes Economicas e
Politicas Internacionais do Institu-
to de Pesquisa Economica Aplica-
da (Ipea), ressalta o alto nivel da
tarifa média de importagdo sobre
os bens de producao: de 10,85%
em 2012, contra 5,64% na Russia
e 5,65% na China (2011), além
de uma tendéncia de alta na tari-
fa média ponderada de importagao
de manufaturas intensivas em re-
cursos naturais ¢ tecnologia baixa,
segmentos nos quais o pais ¢ com-
petitivo. “Uma economia que 1m-
poe restricoes a importacao desvia-
se da logica de reducgao de custos e
ganhos em eficiéncia produtiva que
rege essa cadeia”?, diz,

Kupter ainda aponta que, hoje, a
macroeconomia tampouco favorece
a reestruturagao competitiva da in-
dustria brasileira: “Esta se recons-
truindo um ambiente muito hostil a

atividade industrial, que decorre de
uma combinacao de juros altos e do-
lar baixo, e i1sso condena a industria
a definhar, pois retira sua capacida-
de de investimento, que também ¢
condi¢dao para inser¢ao na cadeia de
valor”. E entatiza que o Brasil preci-
sa ter “competitividade e capacidade
de investimento em ativos produti-
vos, de logistica, tendo que construir
competitividade sistémica”.

CAMINHOS POSSIVEIS

Apesar do contexto desfavoravel,
Tavares aponta que, de acordo
com os dados da TiVA, entre 2005
e 2009, as exportacoes brasileiras
de alguns bens industriais regis-
traram bons niveis de competitivi-
dade em quatro das oito areas in-
dustriais classificadas pela OCDE.
No estudo, 1sso acontece quando o
coeficiente do indice de vantagem
comparativa revelada (IVCR) su-
pera 1. A que mais se destaca € a
de alimentos e bebidas, passando,
no periodo, do 52 para o 32 lugar
entre os 23 paises que demonstra-
ram IVCR acima de 1. Além desse,
madeira e papel (172 entre 24 pai-
ses acima de 1); e metais basicos e
produtos de metal (102 entre 18).
O ultimo, material de transporte,
¢ 0 unico que nao tem sua vanta-
gem comparativa concentrada nos
recursos naturais, € sSim na especia-
lizacao vertical. Neste item o Brasil
ficou em 202 lugar, ultimo entre os
paises considerados competitivos.
Em estudo contratado pela CNI
que deu origem ao livro A indus-
tria brasileira e as cadeias globais
de valor, especialistas analisaram
as oportunidades relacionadas as
cadeilas dos setores aeroespacial,



de equipamentos médicos e de ele-
troeletronicos. “O primeiro traz a
vantagem de ter uma companhia
brasileira na ponta da cadeia, li-
derando a demanda. Ja o setor de
equipamentos médicos cresce mui-
to ¢ temos oportunidade de entrar
mais pesado nessa cadeia”, afirma
Fonseca. “Quanto a eletroeletroni-
cos, 0 Brasil perdeu o bonde dos se-
micondutores para os asiaticos, mas
tem boas oportunidades no setor de
software. Afinal, a segunda onda da

pulverizacdo, depois da busca de
mao de obra barata, é a da pesqui-
sa ¢ desenvolvimento dos servigos

agregados. E a partir do momento
em que o setor de servigcos passa a se
misturar com o industrial, abre-se
essa oportunidade na area de P&D,
software, onde ainda podemos en-
trar ¢ ndo depende de burocracia e
mercadoria fisica indo de um lado
pra o outro”, analisa.

COMO MUDAR?

Para aproveitar essas oportunida-
des, entretanto, os especialistas sao
unanimes na avaliacdo de que ha
muito para fazer. A comegar pela
reducao de custos de transporte ¢ a
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dinamizacao da politica comercial,
num debate que inclua regras para
investimentos e servicos, dois pila-
res dessas caderas. “O movimento
de acordos de comércio com agenda
mais abrangente nao é novo. Vem
desde o Tratado Norte-Americano
de Livre-Comércio, cuja sigla em
inglés ¢ Nafta, no inicio da década
de 1990. A gente ja negociou di-
versos desses acordos no Mercado
Comum do Sul (Mercosul), mas a
maioria nao entrou em vigencia’,
diz Sandra. E acrescenta: “Até hoje
o Mercosul nao tem um co6digo de
investimentos, ndo tem codigo de

Em rede

O uso da tecnologia da informacao e comunicacao (TIC) para a
melhora da gestao das empresas tem tornado o setor grande
aliado de muitos negdcios, entre eles exportadores, e nicho im-
portante para empresas brasileiras do setor."A necessidade de
reducao de custos e melhoria na eficiéncia operacional em to-
dos 0s segmentos da economia tem desafiado o segmento de
TIC a inovar e assumir papéis mais arrojados na componente
servico, entrando mais fundo Nos processos de negocios.”

A certeza é de Marco Stefanini, fundador e CEO da bra-
sileira Stefanini, fornecedora de aplicativos, infraestrutura e
solucdes como ERPs, presente em mais de 30 paises. Hoje, as
exportacoes representam em torno de 8% do faturamento
da companhia no Brasil, de um total de 15% considerando a
operacao global, cujo faturamento foi de RS 2,11 bilhdes em
2013. "As exportacoes vém aumentando na ordem de 12%
a0 ano, 0 que representa um crescimento maior que o setor”,
diz o empresario.

Mesmo sendo visto como um pais de custo elevado, Ste-
fanini diz que o Brasil tem apresentado boas referéncias em
solucdes, ajudado pelo fato de ser 0 sétimo maior or¢camen-
to de Tl do mundo.”Porém, a massa critica ainda é pequena
para ser referéncia global;, pondera. Para ele, a oferta do se-
tor se tornara mais competitiva se conseguir a reducao dos
custos de encargos sociais, bem como maior eficiéncia na
formacao de pessoal.

Foto: Divulgacao.

O empresario destaca os esforcos da Associacao Brasileira
das Empresas de Tecnologia da Informacao e Comunicacao
(Brasscom), que elaborou uma proposta setorial aos candi-
datos a Presidéncia da Republica. No documento, a entidade
defende a desburocratizacao, reducao do custo de capital e

apoio a inovacao,aumento das exportacoes de software e ser-
VICOS, e investimentos para maior integra¢ao nas cadeias glo-
bais de tecnologia. Entre as metas defendidas pelos associa-
dos da Brasscom figuram a formalizacao 200 mil profissionais
especializados em cinco anos e a ampliacao da participacao
da TIC no PIB brasileiro (excluindo o setor de telecomunica-
coes) de 4,6%,em 2013, para 6%,em 2022.
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propriedade intelectual implemen-
tado, acordos de compras governa-
mentails, avangamos multo pouco
na convergéncia de regulamen-
tos técnicos, € normas sanitarias
e fitossanitarias. Estamos muito
atrasados nessa agenda”. A es-
pecialista refor¢ca que a defesa da
propriedade intelectual é um dos
fatores importantes para estimular
uma inser¢ao com transferéncia de
tecnologia. “O Brasil precisa ser
mais aberto a convergir a padroes
internacionais, em vez de criar ja-
buticabas, como as tomadas de
trés furos”, exemplifica.

Outro alerta dos especialistas é
que essa nova forma de estudar o
intercambio comercial no mundo
nao deve ser fator de criacao de no-
vas politicas industriais, mas de cor-

recao das atuais. No livro da CNI,

Ter ambiente de negécios
favordvel, com direito
de propriedade, facilidade
para abrir negdcios e
transparéncia contribui

para se integrar em cadeias

especialistas destacam a tendéncia
entre os formuladores de politicas
no pais de promover indastrias
completas ¢ plenamente integradas
verticalmente, e de construirem po-

Ainda competitivos
vantagens comparativas reveladas da industria brasileira com base nas
exportacoes brutas, em %

Fonte: 0OCDE/OMC.
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liticas industriais voltadas predomi-
nantemente para o mercado inter-
no. “Esse debate remonta a década
de 1950, sobre se o Brasil deveria
ou ndo abrir a economia para o
comércio internacional. O BNDES
ainda trata de adensamento de ca-
deia, que é uma ideia que vai ao
caminho oposto ao das cadeias de
valor”, corrobora Ferraz.

Para o economista da EESP, as
iniciativas governamentais deve-
rlam se concentrar em politicas
horizontais: “Elas podem melho-
rar a qualidade da infraestrutu-
ra — principalmente a portuaria,
fundamental para cadeias de valor
que trabalham just in time. Mao de
obra treinada ¢ também fator im-
portante. Ter ambiente de negocios
favoravel, com direito de proprie-
dade, facilidade para abrir nego-
cios e transparéncia contribuem
favoravelmente para se integrar em
cadeias”. Sandra, do Cindes, cor-
robora o diagnoéstico: “Distribuir
beneficios para diversos segmentos
sem atacar a agenda da competi-
tividade, a reducao de custos, s6
aumenta o gasto publico e distorce
a estrutura produtiva”. Qutro seg-
mento sensivel que precisa ser mais
bem dosado, segundo Sandra, é o
de contetido local. “Eventualmen-
te, Se VOceé tem um novo setor como
o de petroleo e gas que ganhou es-
paco com pré-sal, pode pensar em
uma politica direcionada. Mas ¢é
preciso que s¢ja para uma compe-
téncia especifica, ¢ nao para uma
cadeia inteira, como se fosse pos-
sivel ter todos os elos produzidos
domesticamente com elevado grau
de competitividade”, diz.

Um dos setores em expansao
que obedece essas regras é da ener-



gia e6lica. Com investimentos que
superaram os R$ 10 bilhoes nos
altimos trés anos, segundo a Asso-
ciacao Brasileira de Energia Eolica
(ABEEoGlica), o segmento trabalha
com indices de conteudo local que
giram em torno dos 70% para os
componentes dos aerogeradores.
Elbia Melo, presidente da entidade,
considera a regra chave para a ex-
pansao dessa fonte no pais. “Cerca
de 80% do parque sao equipamen-
tos, e vemos essa industria crescen-
do numa velocidade exponencial”,
diz, lembrando que a meta do setor
¢ de insercao de ao menos 2 GW de
geracao eolica por ano até 2020.
“Talvez o prazo estipulado pelo
BNDES seja rapido demais e esteja
provocando alguns gargalos para
a industria. Isso ¢ algo desahante,
mas ¢ um problema capaz de ser
transposto”, afirma. Segundo El-
bia, a ABEEo6lica ja esta trabalhan-
do, com a ajuda da Agéncia Brasi-
leira de Promocao de Exportacoes
e Investimentos (Apex-Brasil) ¢ o
Ministério de Desenvolvimento
(MDIC), em uma plataforma ex-
portadora para o setor, com foco
nos mercados das Américas do Sul
e Central, além da Africa do Sul.
“Nao ha previsao de lancamento,
mesmo porque hoje essas empre-
sas estao extremamente ocupadas
com o mercado nacional”, afirma.
No lado da demanda, entretanto,
sobram duavidas quanto a efetivida-
de dessa estratégia. Matias Becker,
diretor presidente da Renova, com-
panhia de geracdo renovavel com
negocios em parques eolicos e pe-
quenas centrais hidrelétricas, con-
sidera 1impossivel para o governo
garantir uma estratégia que foque
a0 mesmo tempo em geragao ao
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Foto: Divulgagao.
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Bons ventos - Industria de aerogeradores prepara plataforma exportadora no Brasil

menor preco ¢ alto indice de nacio-
nalizacdo. “Ao fazer isso, o gover-
no impoe um desafio importante
a industria eodlica, pois ainda nao
temos claro o potencial de deman-
da dos leiloes, e restringir o ntime-
ro de ofertantes dos equipamentos
tende a subir o preco”, observa,
indicando que a ultima sondagem
realizada pela empresa apontava
que os precos de aerogeradores fa-
bricados no pais estavam cerca de
15% mais caros que no exterior.
Para Kupfer, da UFR], a amplia-
cao da insercao da industria bra-
sileira nas cadeias globais de valor
ainda dependera de uma mudancga
de cultura no pais que sera dificil
de realizar. “Do ponto de vista de
COmMo se organizam as Instituicoes
de governo e empresariais, nao ha
sinais de que estejam desejosas des-

se tipo de solucdao”, afirma. “Hoje,
O que se quer ¢ Importar poucos
produtos para exportar 0 meu pro-
prio produto. O empresario olha
integracao como demanda adicio-
nal, para escoamento de producao,
¢ nao pelo lado da oferta, como
integracao produtiva”, garante. “E
algo instintivo, mas é imediatista.
Contudo, ¢ preciso preparar indas-
tria para abandonar o dominio de
setores inteiros ¢ focar em nichos
em que tem competéncia para acu-
mular tecnologia, conhecimento,
para ganhar produtividade e com-
petitividade”, diz. “Manter seto-
res predominantes que busquem a
reprodu¢ao do modelo atual nao
favorece a mudanca estrutural ne-
cessaria para gerar maior abertura
e competitividade produzidas por
esse modelo”, conclui.
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Fator Regional

O crescente aumento da fragmentacao
produtiva registrado no mundo tem se
mostrado um fenoOmeno mais regional
do que exatamente global. Os centros
mais dinamicos concentram-se na Ameé-
rica do Norte, com o Nafta, no Sudeste
Asiatico e na Europa. Nesse sentido,
a América do Sul ndo joga um papel
favoravel para o dinamismo das tro-
cas brasileiras. “Estamos numa regiao
pouco desenvolvida por diversos fato-
res, entre os quais uma infraestrutura
precdria, custos elevados, e uma estru-
tura produtiva intensiva em recursos
naturais. Esse cenario dificulta o Brasil,
a maior economia da regiao, para cons-
truir um ambiente que proporcione um
papel mais ativo das empresas do setor
manufatureiro no desenvolvimento de
producao integrada na regiao”, avalia
Sandra Rios, do Cindes.

Sob o ponto de vista geografico, o
Brasil se encontra na contramao da ten-
déncia mundial quanto a origem do va-
lor estrangeiro adicionado nas exporta-
¢Oes brasileiras, com a participacao dos
vizinhos sendo a menos relevante, e a
da Europa, a maior. “Esperariamos a
criagio de cadeias a partir do Merco-
sul, mas temos uma uniao aduaneira
cheia de falhas”, avalia Lucas Ferraz,
da FGV/EESP. “Temos até algum prin-
cipio de integracao com a industria au-
tomobilistica argentina, que representa
metade das trocas comerciais entre os
dois paises. Mas, se olharmos bem,
uma relacdo que implique enviar bens
intermediarios para voltar como produ-
tos acabados ainda é fraca”, diz. Para
Ferraz, o Brasil deveria focar em maior
abertura com China, Europa e Estados
Unidos, que ja demonstram mais inte-
gracao produtiva com o pais.
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Sandra, do Cindes, pondera que o
comércio brasileiro com regioes como
a Uniao Europeia sempre serd predomi-
nantemente complementar, de fornece-
dor de recursos naturais, o que dificulta
uma mudanca no padrao de comércio
para o fornecimento de produtos mais
sofisticados. “Ja na Ameérica do Sul
podemos pensar empresas brasileiras
liderando o processo”, diz David Ku-
pfer, da UFR]J. Para o economista, os
espacos para constru¢ao de cadelas na
regiao se concentram na industria tradi-
cional, como téxtil, calcados, alimentos
e artefatos plasticos. “Sao segmentos
em que teriamos condi¢coes de transferir
capacitacao tecrnologica em cooperagao
com 0s outros paises, € que hoje se veem
ameagados pelas vantagens competitivas

do sistema asiatico”, diz.

Sur o no Sur?
participacao por origem do valor
adicionado estrangeiro nas exportacoes
brutas brasileiras, em %

2 y p . 70/0 Outras Regioes

0 ,63 o/o Ameérica do Sul

Asia Oriental e

1,69%

Sudeste Asiatico

Nafta

Europa

Fonte: Leane Naidin e José Angel Ramdn, com dados
OCDE/OMC de 2009.
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O problema é o tempo, sobretudo
considerando a forte entrada da China
como provedor de manufaturas a precos
competitivos, que ja implicou a perda da
participacao brasileira como fornecedo-
ra de produtos finaisna regidao. “Isso tem
a ver tanto com a falta de capacidade de
criar acordos relevantes para a constitui-
cao de cadeias regionais de valor, quanto
pelo fato de que nossa industria perdeu
competitividade, fatores para os quais
nao adiantou ter condi¢oes preferen-
ciais de acesso”, diz Sandra. “Por isso,
precisamos avancar em duas frentes em
paralelo: na agenda de competitividade
domeéstica e, a0 mesmo tempo, liderar a
criacao de drea de hvre-comércio mais
abrangente na América do Sul.”

Sandra admite que discordancias
de ordem politica e de interesse eco-
nomico podem pesar contra esse es-
forco. “Mas, nos ultimos 12 anos, o
Brasil ndo tentou lideranca de fato na
regidao. Além disso, o Mercosul esta
em dificuldade, mas Chile, Colombia
e Peru estao avancando em acordos

comerciais, demonstrando interesse
em projetos desse tipo. Recentemente

até o Equador assinou acordo com a

Uniao Europeia, e nao se pode dizer
que esse pais seja dominado por um
governo neoliberal”, exemplifica.

Para Leane Naidin, da PUC-Rio, o
ponto de partida é garantir avancos na
area de infraestrutura na regiao. “Mas
isso precisa de um interesse efetivo
de integracao, e nao apenas retorico.
E que fosse apoiado pelo setor priva-
do, capaz de apontar problemas rele-
vantes € os segmentos mais viaveis. O
governo precisa de uma percepcao de
economia politica que aponte nessa di-
recao”, conclui. (§.M.)
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Ampliar os beneficios da inser¢ao
nas cadeias globais de valor tam-
bém ¢é tarefa para as economias
em desenvolvimento que trilham o
caminho da abertura comercial ha
mais tempo. O México, que desde a
assinatura do Tratado Norte-Ameri-
cano de Livre-Comércio (Nafta, na
sigla em inglés), em 1994, registrou
um crescimento acentuado da ativi-
dade de maquiladoras — ou maqui-
las, caracterizadas pela importagao
de componentes para montagem de
produtos, aproveitando custos de
mao de obra mais baixos, e reex-
portacdo a matriz —, agora busca
aumentar o valor agregado de sua
participagao nessa cadeia.

“Hoje, o pais trabalha com um
conceito diferente, o de industria 7a-
quiladora manufatureira de exporta-
¢ao. Com isso, busca-se ndo apenas
uma mudanca formal, mas uma arti-
culacao mais eficiente com a economia
nacional, de assumir maior integra-

¢ado da industria ”"’JT
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Muito alem da
mao de obra

mexicana no processo produtivo”,
informa Celso Garrido, chefe da area

de Empresas, Finangas e Inovacao da
Universidade Auténoma Metropoli-
tana de Azcapotzalco, na regiao me-
tropolitana da Cidade do México.

A preocupagao com o tema esta
refletida no Programa de Desen-
volvimento Inovador do governo
de Enrique Pefia Nieto, cuja meta
¢ aumentar a média anual de insu-
mos nacionais no setor manufatu-
reiro, de maquilas e de servigos de
exportacao de 30%, em 2013, para
36%, em 2018. Algumas das fren-
tes ja estao dadas. Entre elas, no
setor automobilistico, com a atra-
¢ao de novas montadoras — foram
seis nos ultimos quatro anos, entre
as quais Audi, Mazda ¢ Honda —,
aproveitando a base industrial de
autopegas do pais, levando o Méxi-
co a superar a produgao brasileira
no primeiro semestre de 2014.

Outro exemplo é o polo de de-
senvolvimento de software do es-

com faturamento anual de cerca
de US$ 1,5 bilhdo, apoiado por
um programa federal para o de-
senvolvimento dessa indastria
com foco em exportagdo e que tem
entre suas beneficiarias IBM, HP e
Oracle. E, entre os negocios mais
celebrados, o anuncio feito este
ano pela Bombardier da criagao de
um centro de engenharia avancada
em Querétaro, onde a canadense
esta instalada desde 2006 em um
cluster aeroespacial em que fabri-
ca partes, como fuselagem e asas
do Learjet 83.

“Essa mudanga tem relacao
com duas coisas basicas: a evo-
lu¢do da propria cadeia global
de valor, com empresas com di-
namicas muito competitivas em
nivel global que reposicionam os
centros de operagdo; e, mais re-
centemente, com a crescente par-
ticipacdo da Asia, particularmente
Coreia e China”, lembra Garri-
do. Dados do US Census Bureau
apontam, por exemplo, que a par-
ticipacdo de México ¢ China nas
== importacoes de manufatu-
ras dos Estados Unidos era
praticamente a mesma em
2001, cerca de 12%; ja em
2010, a China mais que do-
brou a participagcao em re-
lacio ao México (27,3%),
que manteve sua parcela estavel,
com 12,4%. “Essa necessidade de
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reestruturacao fez com que lideres
pensassem em posicionar atividade
de maior contetudo tecnologico no
México, e nesse sentido tem havido
evolug¢ao favoravel para o pais”,
afirma Garrido.

O especialista destaca ainda a
importancia da busca por diversih-
cacao. Um exemplo atual dos riscos
inerentes a dependéncia de poucos é
o da Costa Rica que, em abril, re-
cebeu o anancio da saida da opera-
¢ao fabril da Intel para concentrar
atividade na Asia. A companhia es-
tava instalada na pais desde 1997 e
representava 20% das exportacoes
nacionais. “Em 1998, o total das
exportagoes de circuitos integrados
e microcomponentes foi de US$ 440
milhoes; e em 2013, saltaram para
US$ 2,37 bilhoes, um crescimento
de 439% no periodo”, diz Moénica
Segnini, presidente da Camara de
Exportadores da Costa Rica (Ca-
dexco). O pais agora lida com o
impacto buscando mostrar ao mer-
cado as condigoes que atrairam a
Intel, como seguranca juridica, mao
de obra qualificada e proximidade
com mercados-chave. “Além disso,
a Intel impulsionou a cria¢ao de pe-
quenas empresas de capital nacional
em tecnologia e metalmecanica que
se tornaram provedoras também de
outras empresas de alta tecnologia”,
lembra Monica.

Segundo a Coalizao Costarri-
quenha de Iniciativas de Desenvol-
vimento (Cinde), ha cerca de 250
empresas multinacionais instaladas
no pais, em sua maioria dedicadas
a tecnologia para a inddastria mé-
dica, cinematografica, de compo-
nentes elétricos e eletronicos, ele-
tromecanica e de servi¢os. Somente
os segmentos elétrico e eletroni-

CAPA COMERCIO EXTERIOR

Competicao global
conteudo nacional das exportacdes mexicanas € chinesas
oor mercado, em %

Fonte: US International Trade Comission, com dados de abril de 2011.

co, médico e de equipamentos de
precisdo somaram exportacoes de
US$ 4.8 bilhoes, em 2013, 41,62%
do total negociado pela Costa Rica.
“A indastria médica é um dos ni-
chos com potencial de ocupar o es-
paco deixado pela Intel. Mas ainda
teremos o desafio de gerar emprego
de qualidade, para o qual uma das
estratégias podera se concentrar
na atracao de novo investimento
estrangeiro direto nos setores men-
cionados”, diz Monica.

No caso do México, mais do
que a diversificagao dos setores, o
grande desafio sera amenizar a de-
pendéncia do mercado norte-ameri-
cano, mesmo considerando a inevi-
tabilidade de sua dominancia. Para
se ter uma ideia, em 2009, logo de-
pois do estouro da crise do subpri-

me, o pais registrou queda de 4,7%

do PIB, dos quais 3,3% referiam-se
as exportacoes. “Outro efeito ne-
gativo que temos que considerar é
que a melhora da participagdo nas
cadeias globais aconteceu a custa
do mercado interno, das industrias
tradicionais maduras ¢ de baixa
produtividade voltadas a demanda
doméstica, como a de alimentos e
a textil”, esclarece Garrido. “Hoje,
temos uma espécie de economia
dual: por um lado um setor mo-
derno inserido internacionalmente,
mas a0 mesmo tempo uma econo-
mia interna formada por pequenas
¢ médias empresas desconectadas
desse processo. Isso se reflete na
qualidade do nosso crescimento, e
temos que promover um contaglo
para que esses negocios também al-
cancem alto nivel de competitivida-

de”, conclui. (S.M.)
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Lia Valls Pereira

Pesquisadora da Area de Economia Aplicada da FGV/IBRE

Na Sexta Capula dos Brics realizada
em 15 de julho de 2014 na cidade
de Fortaleza, Ceara, fo1 anunciada

a criacao do Banco de Desenvolvi-
mento (Banco Brics) e de um Acor-
do Contingente de Reservas (ACR).
A 1niciativa coincide com o aniver-
sario de 70 anos da Conferéncia de
Bretton Woods, quando nasceu o
Banco Internacional para a Recons-
trucao e Desenvolvimento (Banco
Mundial) e o Fundo Monetario In-
ternacional (FMI).

As instituigoes Brics nao compe-
tem com as de Bretton Woods, mas
poderao contribuir (ou nao) para a
nova arquitetura do sistema finan-
ceiro Internacional. Esse ndo é um
tema novo, mas ganhou destaque
na crise de 2008 e com a ascensao
dos paises “emergentes”, em espe-
cial a China, na lista das principais
economias mundiais.,

Banco Brics

Bhattacharya e Romani (2013) cal-
culam que sejam gastos anualmente
entre US$ 800 bilhdes a US$ 990
bilhoes por ano em projetos de in-
fraestrutura nos paises em desenvol-

vimento (entre os quais os “emer-
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gentes”). A origem desses recursos
esta repartida entre: orcamento dos
(570/0)_;

bancos nacionais

governos nacionais setor

privado (25%);
de desenvolvimento (10%); bancos
de desenvolvimento multilaterais;
programas oficiais de ajuda (6%);
e, outros recursos (2%). Os autores
estimam, porém, que Sao Necessarios
de US$ 1,8 trilhdao a US$ 2,3 trilhoes
anuais em dez anos para que se ga-
ranta a constru¢ao da infraestrutura

&

necessaria nesses paises. E motivo
para criar um novo banco?

Na opinido dos autores a res-
posta ¢ afirmativa. O atual sistema
¢ limitado do ponto de vista dos
recursos para o financiamento, por
razoes operacionais e politicas. Ha
restricoes para o aumento dos gas-
tos publicos pelos governos nacio-
nais que aumentaram seus déficits
em resposta a crise de 2008. Os
planos de infraestrutura envolvem
projetos de longa maturagao que
afastam o setor privado, em espe-
cial, no caso dos paises de menor
grau de desenvolvimento. A par-
ticipagao dos recursos dos bancos
multilaterais é pequena. Além dis-
so, trabalham com exigéncias de

garantias que limitam as carteiras

de investimentos dos paises ¢ nao
possuem instrumentos adequados
para alavancarem projetos que
estimulem a participa¢ao do setor
privado. As carteiras de investi-
mentos dos bancos multilaterais
obedecem muitas vezes a critérios
de orientacoes politicas que podem
deixar em segundo plano os proje-
tos que a populacao do pais requer
naquele momento.

As limitacoes ressaltadas pelos
autores abrangem nao s6 o Banco
Mundial, mas os principais bancos
regionais multilaterais: Banco In-
teramericano de Desenvolvimento
(Bird, criado em 1959); Banco de
Desenvolvimento Africano (AFD,
1964); Banco de Desenvolvimento
da Asia (ADB, 1966); e o Banco Fu-
ropeu para Reconstru¢ao e Desen-
volvimento (ERDB, 1991). Obser-
va-se que todos os bancos aceitam
acionistas fora da sua regido (por
1sso sao multilaterais) e, em todos,
os Estados Unidos estiao entre os
cinco principaits acionistas (Otte-
nhoff, 2011). O Banco Brics seria o
primeiro multilateral nao regional
que nao conta na sua ¢riacao com a
presenca dos Estados Unidos. Esse é

o significado politico do banco.



Se o significado politico é claro,
nao esta certo ainda se o banco ira
criar uma nova governanga eficiente
que auxilie na construcao dos proje-
tos de infraestrutura dos paises em
desenvolvimento.

O capital inicial do Banco Brics
¢ de US$ 50 bilhoes, podendo che-
gar a US$ 100 bilhoes. Os recur-
sos serao direcionados para proje-
tos de infraestrutura com solucgoes
sustentaveis. A area de atuagao
abrange os paises nao desenvolvi-
dos, mas a énfase inicial parece ser
o continente africano. A sede sera
em Xangai, China, com inaugura-
¢ao simultaneamente de escritorio
regional em Johanesburgo, Africa
do Sul. A escolha nao é fortuita.
Os chineses tém especial interesse
na melhora da infraestrutura nos
paises africanos que atendem a
sua demanda de commodities agri-
colas, minerais e combustiveis. A
premissa dos autores citados é
que um novo banco, no caso o do
Brics, podera ter critérios mais fle-
xivels para os seus empréstimos.

Dois pontos precisam ser con-
ciliados. Primeiro é que o Banco
Brics aceitaria um maior grau de
risco que o Banco Mundial, por
exemplo, ao conceder um peso
maior a criacao de externalidades
que os projetos de infraestrutura
trazem para a regiao dos paises
em desenvolvimento. Nesse caso,
a ideia ¢ que o banco ira funcio-
nar juntamente com O governo
local na constru¢ao do projeto e
Ira prestar assisténcia técnica para
que sejam garantidos os beneficios
do investimento. Seria um banco
“menos avesso ao risco” por con-
ferir prioridade a melhoria da in-
fraestrutura dos paises.

Segundo, o banco para ser sus-
tentavel ao longo do tempo precisa
se capitalizar. Para i1sso é necessa-
rio que obtenha grau de investi-
mento positivo COMO OCOorre com
os bancos regionais multilaterais.
Logo o banco pode ser “menos
avesso ao risco”, mas 0s empreés-
timos devem ser guiados por pro-
postas técnicas que justifiquem a
elaboracao do projeto numa ana-
lise de custos e beneficios, que in-
clui as externalidades. Além disso,

As instituicoes Brics
nao competem com
as de Bretton Woods,
mas poderao contribuir
(ou nao) para a nova
arquitetura do sistema

financeiro internacional

o crescimento do banco sugere
que novos acionistas deverdo ser
aceitos. Nao ha razao para excluir
os paises desenvolvidos e os Brics
poderdo manter o modelo de go-
vernan¢a escolhido, mantendo-se
Ccomo $OCI0S Mmajoritarios.

A conciliagao desses dois pontos
¢ que podera significar “a nova go-
vernan¢a” de um banco multilateral.
Chama-se atenc¢ao para uma vanta-
gem inicial do banco. A China tem
demonstrado ser uma boa executora

de projetos de infraestrutura. Essa é
uma questdo que esta na mente dos
formuladores de politicas publicas.
O Brasil é exemplo de um pais que
enfrenta dificuldades para executar
seus projetos. Assim, se o projeto do
Banco Brics realmente for implemen-
tado podera trazer boas ligées para o
Brasil. O momento ¢ de espera para
analisar como o banco ird operar. A
presidéncia da institui¢do ¢é rotati-
va de cinco em cinco anos e a Chi-
na s6 assumira esse posto depois de
20 anos. Pode ndo significar nada,
mas sinaliza a postura tradicional de
“cautela” dos chineses.

Acordo Contingente de

Reservas

Depois da crise asiatica da década de
1990, foi criada a Iniciativa Chang
Mai para lidar com problemas de
liquidez cambial na regiao. Atual-
mente, os paises da Associagdo de
Nacoes do Sudeste Asiatico (Asean,
na sigla em inglés) mais China, Ja-

pao e Coreia do Sul participam des-
sa Iniciativa que tem uma reserva de
US$ 240 bilhoes. Os paises podem
sacar até 30% das suas cotas. Aci-
ma desse percentual, precisam ter
feito empréstimo junto ao FMI. As
condicionalidades do Fundo sdo a
garantia para a concessao de novos
empréstimos pela iniciativa.

A 1niciativa € criticada por amar-
rar os empréstimos ao Fundo. E cri-
ticada como “indcua”, pois o volu-
me de recursos nao ¢ suficiente para
a superacao de crises cambiais regio-
nais, servindo apenas para questoes
de liquidez de curto prazo.

O Acordo Contingente de Re-
servas (ACR) inicia com US$ 100
bilhoes (a China contribui com
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US$ 40 bilhoes, Brasil, India e
Rissia com US$ 18 bilhoes cada e
Africa do Sul com US$ 6 bilhoes).
Novamente nao ¢ um acordo para
substituir o FMI. Aqui a propos-
ta possul um significado politico
claro. Apesar da aprovacdo das
novas cotas para a participacao
dos paises no Conselho Diretor
do FMI, essas ainda ndao foram
implementadas. Observa-se que
as novas cotas sao consideradas
uma etapa em direcao a meta dos
Brics que ¢ uma distribuicao meio
a meio do poder decisério do Fun-
do entre paises desenvolvidos e em
desenvolvimento.

Em suma, as duas iniciativas fta-
zem parte do debate sobre a ques-
tdo da governan¢a num mundo em
que a demanda por maior poder
de voto nas instituicoes Bretton
Woods pelos paises emergentes
aumenta.

Organizacao Mundial do

Comércio

O Banco Mundial e o FMI sdo ins-
tituigoes regidas pelo poder — na
votagao tem peso diferenciado em
fung¢do das cotas de cada pais dis-
tribuidas por critérios economicos
e politicos.

Na Organizacio Mundial do
Comércio (OMC) as decisoes sao
consensuais. Até o final dos anos
1990, o consenso era construido a
partir do Quad (Estados Unidos,
Unido Europeia, Canada e Japao).
Desde 2003, quando Brasil, India e
China lideraram o veto a proposta
da Unido Europeia e dos Estados
Unidos para a negociagao agricola
na Rodada Doha, o consenso nao
se resume ao Quad. No entanto,
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nao se formou um consenso Brics.

Observa-se que como na OMC
o pleito por maior poder que une
os Brics nas suas propostas para a
reformulacao do FMI e do Banco
Mundial nao existe, a uniao Brics
depende de convergéncia de inte-
resses. Aqui o historico nao ¢é fa-
voravel ao grupo, apo6s 2003.

O altimo impasse se deu no fi-
nal de julho. O Acordo de Bali de
Facilitacao de Comércio, em de-
zembro de 2013, foi comemora-

O capital inicial do
Banco Brics é de US$ 50
bilhoes, podendo chegar

ao dobro, com recursos
destinados a projetos
de infraestrutura com

solucoes sustentaveis

do como um sinal de que a OMC
“nao tinha se tornado irrelevan-
te”. Para entrar em vigor em ju-
lho de 2015, todos os membros da
OMC deveriam assinar o acordo
até julho de 2014. A India, porém,
vinculou a sua assinatura a uma
mudancga nas regras que limitam o
valor do subsidio agricola, atual-
mente 10% do valor da producao,
pois inviabiliza o seu programa de
seguranc¢a alimentar consagrado
em 2013. Foi votada uma “clau-

sula de paz” que daria o prazo até
dezembro de 2017, mas o governo
indiano achou que as regras nao
estavam claras. Teve o apoio de
Cuba, Venezuela e Bolivia.

Nesse caso, portanto, o Interes-
se Brics de fortalecimento da OMC
expresso em todas as declaragoes
das cupulas ja realizadas sofreu
um revés. As diferencas entre os
paises Brics vém a tona quando se
trata de negociagoes que envolvem
os interesses dos setores produti-
vos e de formas de atuacao das po-
liticas de cada membro. Algo que
também ocorreu e ocorre entre 0s
Estados Unidos e os paises euro-
peus. No entanto, no pos-guerra
os dois tinham interesse em man-
ter o sistema multilateral no con-
texto da Guerra Fria.

Fora a demanda por maior po-
der nas instituicoes e a defesa por
regras mais flexiveis que acomo-
dem mais autonomia das politicas
domésticas, a consolidagao dos
Brics ira exigir propostas que par-
tam de interesses comuns. O Banco
Brics sera um teste para essa con-
solidagdao, pois no campo politico
e economico, as assimetrias entre
os membros os distanciam para
caplitanear um projeto comum ¢com
conteudo na criacao de uma ordem
mundial apos Bretton Woods.
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INFLACAO

Dura na queda

Apesar do alivio recente nos precos dos alimentos, inflacao persiste em manter-se alta,
puxada, principalmente, pelo grupo dos servicos

Thais Thimoteo, do Rio de Janeiro

Se ndo ha clareza sobre o legado que
ficou do mundial de futebol no Brasil,
do lado economico, o “eteito Copa”
contribuiu para jogar a inflagao ainda
mais para cima. Os pregos de itens li-
gados ao turismo, como passagens aé-
reas, hotéis, excursoes e alimentacao
fora de casa registraram aumento de
8,9% no acumulado de 12 meses até
junho, segundo o Indice de Precos ao
Consumidor Semanal (IPC-S) do Insti-
tuto Brasileiro de Economia da Funda-
¢ao Getulio Vargas (FGV/IBRE). No
Indice Nacional de Precos ao Consu-
midor Amplo (IPCA), do IBGE, o gru-
po de servicos sofreu variacdo ainda
maior: 9,2% no mesmo periodo, um
dos principais fatores que explicou a
inflacdo de 6,52%, em junho — pri-
meira vez em que a taxa estourou o
teto da meta (6,5 %), em 2014.
“Cerca da metade do aumento do
[PCA de junho foi por conta da alta no
preco das tarifas de hotéis (0,11 ponto
percentual) ¢ passagens aéreas (0,09
p.p.). Mas acredito que o peso desses
itens, devido ao crescimento da de-
manda explicada pelo evento esportivo
e pelas férias escolares, ndo se mostra-
ra na inflacio dos dois ou trés meses
seguintes; sera excluido pela propria
dinamica e competicio do mercado.
O que fo1 inflagdo num momento de-
vera ser deflacdo no seguinte”, avalia
Salomao Quadros, superintendente de
Inflacio do IBRE, para quem a partir
deste més (agosto) serdo observados

os primeiros sinais dessa reversao.
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LILLAE

Melhora no ar
Os precos das passagens aéreas devem pesar menos

NO DOISO dos turistas Nos proximos meses, mas 0S

servicos continuardo jogando a inflacao as alturas

Colheita

Contudo, nao ha com o que ficar ali-
viado. Se além dessas variaveis pon-
tuais, o grupo alimentacao tem dado
uma trégua na pressao inflacionaria
— com tendéncia de permanecer assim
por um bom tempo, tendo em vista,

entre outros motivos, a expectativa de
supersafra de graos que sera colhida
nos Estados Unidos e na Europa neste
segundo semestre —, para este € o pro-
XImo ano, outros fatores fardao a vez
de viloes e continuarao impulsionan-
do a alta de precos: a persisténcia da



inflacao dos servicos livres e adminis-
trados. “Olhando a frente, a alimen-
tagdo € talvez a parcela mais amigavel
da inflacdao. Pegando os IGP-Ms (In-
dice Geral de Precos do Mercado, da
FGV), eles estao com uma sequéncia
de deflacoes, e esse resultado é espe-
cialmente por conta da forte queda de
precos agricolas no IPA (Indice de Pre-
¢o por Atacado)”, destaca Quadros.

O economista explica que a baixa
esta relacionada com a normaliza-
cao dos precos apos a estiagem no
Brasil — que suscitou um choque
de custos dos alimentos até pouco
tempo. Além disso, a expectativa de
erandes safras mundiais de graos,
contribuindo para melhorar o abas-
tecimento dos mercados e gerar es-
toques, “dara um alivio capaz de se
prolongar até o inicio de 2015, pelo
menos, caso o clima ndo pregue ne-
nhuma pega”.

No entanto, essa influéncia positiva
nao deve superar as negativas. Dos ser-
vigos administrados, 0 aumento cres-
cente das tarifas de energia elétrica, ja
em vigor em varias regioes do pais, tem
surpreendido até o economista mais
pessimista com a pressao de pregos
vinda dessa frente. “A simalizacao do
governo € tentar empurrar €sses reajus-
tes 0 maximo possivel. Mas, no caso
da energia, eles ndo estao conseguindo
segurar mais as tarifas. Comecou a ba-
ter na area fiscal. O Tesouro ndo tem
mais dinheiro para subsidia-las. As
distribuidoras estao devendo as gera-
doras de energia. A Agéncia Nacional

de Energia Elétrica (Aneel) esta auto-
rizando reajustes maiores do que as
proprias concessionarias pedem, como
foi o caso do Parana. As tarifas conti-
nuam defasadas, sim, mas o que antes
se pensava que 1a ser feito num periodo
de varios anos, deve ocorrer em apenas

dois”, pondera Quadros para quem a
tarifa elétrica deva ficar em torno de
15% mais cara nas capitais, em média,
em 2014, na comparagao com 2013.

Administrados

“Ha uma expectativa de alta dos ad-
ministrados maior do que se previa
anteriormente para 2015. Nao é que a
alta deva superar a deste ano, mas os
economistas estao fazendo revisoes”,
completa André Braz, economista da
FGV/IBRE, lembrando, inclusive, a
necessidade de reajustes da gasolina
e das tarifas de transportes pablicos.
Para ele, esta claro que a intengao do
governo nao ¢ de mexer nos pregos
da gasolina ainda em 2014, pois com
as pressoes Inflacionarias — entre
elas o reajuste de energia —, além da
proximidade das elei¢bes, ndo ha o
minimo Interesse em romper o teto
da meta de inflacao.

“A situacao atual ja coloca o teto
como algo atingivel e real. Por isso,
eles provavelmente nio vao colocar,
por enquanto, uma variavel a mais
para explodir a conta. Devem pilotar
esse aumento da gasolina para o ano

que vem. Isso tem um efeito além dos

indices de pregos, pois da uma sucatea-
da na Petrobras. A sorte é que a taxa
de cambio se apresenta estavel, o que
ameniza um pouco o prejuizo da esta-
tal”, ressalta. Hoje, o dolar vale cerca
de R$ 2,20, mas os analistas esperam
alta no final de 2015. “O reajuste da

gasolina ¢ a retirada de incentivos

como IPI reduzido foram adiados, mas
o problema na inflagio nao foi resolvi-
do. A expectativa do Banco Central é
de cambio de R$ 2,50 no fim do pro-
ximo ano. Um aumento de pelo menos
10%. Isso cria uma nova onda de pres-
sao nos precos”, ressalta Quadros.

CONJUNTURA INFLACAO

Inflacao de servicos
Termoémetro — media das variacoes
das taxas de services de notel,
excursao, passagem aerea, alem de
alimentacao fora de casa no acumulado
em 12 meses ate junho de 2014
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Servicos

A persistente alta nos precos de ser-
vicos livres € uma das culpadas pela
subida da taxa de inflacao. De acor-
do com o Boletim Macro de julho,
embora represente um ter¢o da cesta

Agosto 2014 | Conjuntura Econémica 37



CONJUNTURA INFLACAO

do IPCA, eles vém respondendo por
cerca de 50% da inflagdo. A expec-
tativa de que pudesse haver uma
reducao de sua variagao neste ano
foi frustrada diante da reducao do
indice de reajuste do salario minimo.
[sso porque a relagdo entre mercado
de trabalho (leia-se desemprego) e a
inflacdo é estreita. Braz explica que a
escassez de mao de obra potencializa
ganhos salariais superiores a taxa de
inflacao, devido ao ja conhecido fe-
nomeno da oferta e demanda.
Segundo o Boletim, como a procura
por servigos tem se mantido aquecida,
alimentada, entre outros fatores, pelos
proprios reajustes salariais, o custo do
trabalho ¢ repassado com facilidade
aos pregos finais, ou seja, aos consumi-
dores. “Com o setor de servigos aque-
cido, se contrata mais gente e, com
1ss0, 0 funcionario pode negociar um
salario mais justo, fazendo com que o
custo de produgdao aumente para o em-
presario. Além disso, ha os precos no
mercado imobilidrio que continuam
subindo e sao repassados aos aluguéis
comerciais. A soma de todos esses fa-
tores explica a inflagao de servicos na
faixa de 8%, 9%”, observa Braz.
Quadros acredita que, mesmo com
a tendéncia de crescimento mais lento
das ocupacoes e os avangos recentes
da taxa basica de juros (Selic), en-
quanto nao houver uma queda signi-
ficativa dos niveis de emprego, a infla-
cao de servicos livres nao dara sinais
de afrouxamento. “Se o cenario atual
se mantiver, acho muito dificil haver
queda (na inflagao de servigos)”, opi-
na. Além disso, ele também nao con-
sidera o baixo crescimento economico
do pais previsto para este ano como
propulsor de uma possivel redugao na
pressdo inflacionaria, como sugerido
por alguns analistas. “Como a econo-
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mia esta desaquecendo, as projecoes
sao de que o PIB deste ano mal chegue
em 1% de crescimento. Vimos que o

cimento. E possivel que isso tire um
pouco da forca do peso da inflacao,
mas seria uma redu¢ao muito pequena

mercado de trabalho também esta que ndo compensa o problema da alta

comecando a dar sinais de enfraque- de precos dos servigos”, destaca.

Percepcao no bolso

Uma simples ida ac mercado, ao salao de beleza ou quem sabe uma rapida con-
sulta no cardapio de um restaurante ja é o suficiente para perceber se 0s precos
dos produtos e servicos estdo subindo (ou ndo). E verdade que a percepcao do
consumidor quanto a inflacao tende a ser superestimada, porém, com itens cada
vez mais caros, somado a maior nivel de entendimento, eles vém estreitando a
margem de erro entre a inflacdo que “sentem”e a real (IPCA).

De acordo com o Indicador de Expectativas de Inflacao dos Consumidores da
FGV/IBRE, que mede a percepc¢ac do consumidor para 0s 12 meses seqguintes,
Mesmo com a peqguena queda do indicador entre junho e julho, saindo de 7,4%
para 7,2%, o indice continua alto, principalmente entre as pessoas de classe de
renda mais baixa — a taxa registrada, em julho, foi de 7,6% e 7,3%, respectivamen-
te, para os que possuem renda familiar de até RS 2.100 e entre RS 2.100 e RS 4.800.
Para os mais ricos (renda acima de RS 9.600), a variacao cai para 7%.Ja o IPCA-15
(IBGE) de julho acumulou em 12 meses, 6,51%.

“Existe uma reducdo no erro das expectativas a partir de 2009. Além disso, a diferenca
entre a sensacao dos consumidores e dos especialistas diminuiu em cerca de um ponto
percentual a partir de 2010; diz Angelo Polydoro, economista da FGV/IBRE. Polydoro
também explica os motivos que fazem das classes mais pobres as mais suscetiveis a
sofrer os impactos da pressao dos precos."Eles séo muito sensiveis por nao conseguirem
proteger o seu poder de compra seja por meio de produtos financeiros (poupanca ou
investimentos), seja devido a uma posicao mais destacada no mercado de trabalho;
Conta, ao ressaltar que pequenas alteracdes na taxa possuem ‘efeito devastador” sobre
o poder de compra dessas familias e na sua capacidade de honrar compromissos.

No horizonte, ele acredita que a persisténcia da inflacao acumulada,“prevista até mes-
mo pelo Banco Centraljindica que a expectativa de inflacao dos consumidores também
mantera patamares elevados, apesar do alivio recente nos precos dos alimentos.

Expectativa de Inflacao
opinido mensal dos consumidores de quanto sera a inflagdo Nos proximos 12 meses

Acima de
RS 9.600

EntreRS 2.100 Entre RS 4.800
e RS 4.800

Séries AtéRS 2.100

e R$ 9.600

set/13 /.8 Talt /7,0 6,9

jan/14 8,7 6,9 /0 6,6

maio/ 14 /7,7 55| A 7,0

Fonte: FGV/IBRE.
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MACROECONOMIA

em 2015

Fernando de Holanda Barbosa

O ajuste da economia brasileira

Professor da Escola de Pds-Graduacao em Economia da FGV

Os dados divulgados pelo IBGE
do crescimento do PIB brasileiro
no primeiro trimestre deste ano
produziram uma revisao, pelo mer-
cado no Boletim Focus do Banco
Central do Brasil, da projecao do

PIB para este ano para algo pro-
ximo de 1,2%. Em 2011, 2012 e

2013 o Brasil cresceu 2,73%, 1,0%
e 2,3%, respectivamente. A taxa
de crescimento da economia no
governo da presidente Dilma sera,
entao, igual a 7,6%. A taxa anua-
lizada para o periodo 2011/14 sera
um pouco abaixo de 1,9%. A taxa
anualizada dos dois periodos do
presidente Lula foi igual a 4,0%.
Comparando-se os dois gover-
nos, do presidente Lula e da pre-
sidente Dilma, o Brasil deixou de
crescet 2% a cada ano. Para que
se tenha uma ideia do que este nu-
mero representa, admita-se que o
PIB per capita brasileiro em dola-
res, medido pela paridade do poder
de compra, seja 12 mil délares ¢ a
populacao 200 milhoes de pessoas.
Fazendo-se as contas da perda de
PIB a cada ano do governo Dilma
(0,02x12000x200000000) chega-
se a um valor de 48 bilhoes de do-
lares, ou seja, quatro bilhoes de
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dolares por més. Segundo dados

divulgados pela imprensa, a Copa

do Mundo teria custado cerca de
12 bilhoes de dolares, que equivale
a trés meses do PIB que deixou de
ser produzido. Em termos relati-
vos, a Copa do Mundo custou mui-
to pouco. O fato mais importante
desses numeros é que o Brasil tem
de correr atras do prejuizo.

O cenario politico da campa-
nha presidencial ja estd definido
com trés candidatos que disputam
efetivamente o cargo de presiden-
te. A presidente Dilma que tenta a
reeleicdo, o senador Aécio Neves e

o ex-governador Eduardo Campos.
Quem for eleito tera que fazer uma
mudanga de rota na politica econo-
mica para que o Brasil volte a cres-
cer a uma taxa de pelo menos 4,0%
ao ano. Isso significa dizer que 2015
sera um ano de ajuste da economia
brasileira. Como diz o ditado popu-
lar é impossivel fazer uma omelete
sem quebrar os ovos.

A técnica da contabilidade do
crescimento economico indica que
a principal fonte para explicar a
reducao do crescimento economi-
co no governo Dilma foi o cresci-
mento zero da produtividade total
dos fatores de produgdao. De um
ponto de vista técnico nao € facil
identificar as causas que estdo por
tras desse fenomeno. Todavia, a in-
tervenc¢ao casuistica na economia,
com pacotes de politica economi-
ca do tipo apaga incéndio, gera
incertezas, destroi a credibilidade
da politica econémica e cria um
ambiente refratario ao investimen-
to. O governo nao pode anunciar
metas e deixa-las de cumprir, como
acontece, por exemplo, com a poli-
tica monetaria, com a inflacao ro-
dando um pouco acima de 6,0%,
enquanto o centro da meta € 4,5%.



A contabilidade criativa da politica
fiscal ndao engana ninguém, apenas
destroi a credibilidade do governo.

Na politica monetaria, o ajus-
te de 2015 tera que ser feito ou
mudando-se o centro da meta ou
trazendo a economia para o cen-
tro da meta. Na politica cambial, o
Banco Central tera que abandonar
a politica de controle sistematico
do cambio e adotar o sistema de
flutuacao suja, no qual as interven-
coes no mercado de cambio sao es-
poradicas e pontuais. E na politica
de combate de inflacao, tem-se que
voltar ao sistema de metas de in-
flacao que prescinde de controle de
precos, que nunca deu certo desde
os tempos do imperador Dioclecia-
no no Império Romano.

A parte mais dificil do ajuste de
2015 consiste na mudancga da poli-

tica fiscal. Para que o Brasil volte
a crescer a taxas anuais de 4%, é
preciso que o governo aumente o

investimento em infraestrutura e

Quem for eleito tera
que fazer uma mudanga
de rota na politica
economica para que o
Brasil volte a crescer a

uma taxa de pelo menos

4,0% a0 ano
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aumente sua taxa de poupanga. O
aumento da taxa de poupanga da
economia implica uma reducdo do
déficit nominal e aumento do su-
peravit primario. Esse aumento da
taxa de poupanca doméstica mata
dois coelhos de uma s6 cajadada,
contribui para o crescimento e aju-
da a resolver o problema croénico da
apreciacao da nossa taxa cambial.
O aumento do investimento em in-
fraestrutura requer uma diminuicao
dos gastos de consumo do governo,
preservando os gastos com 0s pro-
gramas sociais, do tipo Bolsa Fami-
lia. Quem for eleito certamente tera
o capital politico para tazer as mu-
dancas no primeiro ano de seu go-
verno. O custo do ajuste sera pago
Nnos anos seguintes com um novo
ciclo virtuoso de crescimento eco-
nomico e justica social.
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Solange Monteiro, do Rio de Janeiro

O fracasso da udltima reunido de
negociacao do governo argentino
com os holdouts no tinal de julho,
em Nova York, abriu espac¢o para
uma deterioracao ainda maior da
situacao econdmica do pais. Es-
timativas de mercado, que para
este ano apontavam crescimento
nulo ou negativo e inflagdo acima
dos 30% antes mesmo do antuncio
de estado de calote, agora calcu-
lam que o saldo negativo no PIB
da Argentina para 2014 podera
superar os 3%. “Nao sabemos o
que sera possivel fazer para esti-
mular a atividade ¢ o consumo em
um cenario ainda mais inseguro, e
com elei¢oes a vista”, diz Enrique
Dentice, coordenador do Centro
de Pesquisa e Medicao Economica
da Universidade Nacional de San
Martin (Unsam).

Dentice lembra que as principais
governamentails

Iniclativas para
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aquecer a demanda doméstica e se-
tores intensivos em mao de obra ndo
tem alcangado sucesso ja ha algum
tempo. Um dos exemplos é o Cer-
tificado de Deposito de Investimen-
to (Cedin), criado no ano passado
para impulsionar o setor imobilia-
rio e da constru¢dao com o uso de
dolares nao declarados. Com a ini-
clativa, o governo esperava engor-
dar sua reserva de dolares em US$ 4
bilhoes, mas, segundo o mercado, a
iniciativa alcangou apenas 15% do
resultado esperado. “O programa
de crédito subsidiado para compra
de carros montados no pais langa-
do em junho tampouco demonstrou
grande adesao. Chegamos a ter um
crescimento expressivo na compra
de aparelhos de TV para a Copa do
Mundo, mas sao espasmos de con-
sumo”, atirma.

O economista Bernardo Kos-
sacoff, professor da Universidade

Torcuato di Tella, atirma que as
restricoes externas ao financiamen-
to provocadas pelo fracasso das ne-
gociagoes também poem em duavida
o sucesso da gestao de projetos de
investimento em que o governo bus-
cava avancgar para reativar a €cono-
mia. “O pagamento da Repsol e o
acordo com o Clube de Paris eram
passos nessa direcao. Agora ja nao
sabemos como ficardo os recursos
para capitalizar a YPF a exploracao
de reservas nao convencionais, o
financiamento para trés ou quatro
provincias mailores que precisavam
de ajuda para fechar a conta, e até o
aporte na rede 4G da telefonia mo-
vel”, exemplifica.

Tais iniciativas, segundo Kossa-
cotf, eram importantes ao esforco
do governo de Cristina Kirschner
para amenizar 0 cenario macroeco-
nomico e transitar com menos difi-

culdades até o final de seu governo,



em 2015. “O pais tem potencial de
crescimento em varias areas, mas
a estrutura produtiva argentina
conta com forte participacdo de
empresas transnacionails Sensivels
a esse cenario de incerteza, o que
provavelmente implicara que as de-
cisoes de investimento sO serdo to-
madas com o quadro eleitoral mais
claro”, diz. O economista lembra
que, para 2015, o governo ainda
tera que enfrentar um cenario di-
ficil na balanca comercial, com a
expectativa de reducao do preco
da soja do nivel de US$ 530 este
ano para abaixo de US$ 400, o que
também devera implicar queda de
produgao entre os agricultores de
menor porte. “Com isso, podere-
mos ter uma perda de US$ 5 bi-
Ihoes em exportagoes™, afirma.
Lia Valls,
area de Economia Aplicada da
FGV/IBRE, destaca que a situagao
do pais vizinho, entretanto, esta

pesquisadora da

longe de ser comparada com a da
moratoria de 2001. “Naquele pe-
riodo o pais chegou a perder 20%
do PIB em quatro anos”, lembra,
completando que o fechamento
nesses ultimos 13 anos do pais ao
mercado financeiro tampouco da
margem a um contagio. Do pon-
to de vista comercial, entretanto,
a maior retracao do consumo na
Argentina ja se reflete nas ex-
portagoes brasileiras. Segundo o
Ministério do Desenvolvimento,
Indastria e Comércio Exterior
(MDIC), as exportacoes brasilei-
ras ao pais registraram reducdo
de 33,5% em julho. Mesmo com
a entrada em vigor do acordo au-
tomotivo entre oS paises, as ven-
das de automoveis cairam 57,6 %
no meés, ¢ as de autopecas, 34,6 %.

No acumulado de janeiro a julho
as quedas foram de, respectiva-
mente, 36% e 29%. “As vendas
do setor automobilistico brasileiro
a Argentina representam 85% do
total exportado. Vai sobrar carro,
pois o Brasil ndo ¢ suficientemente
competitivo para escoar essa pro-
ducdo a outros mercados, depen-
dendo do benetficio tarifario”, diz

As principais iniciativas
governamentais para
aquecer a demanda
doméstica e setores
intensivos em mao de
obra nao tém alcan¢ado

sucesso ja ha algum tempo

Mario Marconini, diretor de Ne-
gociagoes Internacionais da Fede-
racao das Industrias do Estado de
Sao Paulo (Fiesp).

CONJUNTURA ARGENTINA

Marconini destaca que essa
piora do cenario implica ainda au-
mento de restricoes ao comércio.
“Ja havia a aplicacdo da Declara-
¢ao Juramentada Antecipada de
Importacao (DJAI) — obriga as
empresas argentinas a pedir auto-
rizagdo prévia do governo a suas
importagoes em praticamente to-
das as operagdes —, e agora tem a
Instru¢ao Geral 959/2014, impon-
do novos controles para autorizar
as importacoes declaradas, que
podem demorar cerca de 10 dias
ateis e, em caso de encontrarem
irregularidades, até 70, com blo-
queio total dos produtos”, diz.

Além da restrigao dos intercam-
bios, observa Marconini, um acir-
ramento dessas medidas poderia
dar um sinal negativo ao mercado
internacional quanto as intengoes
do Mercosul em ampliar a abertu-
ra comercial. “O default (calote)
nao ¢ determinante, mas realca
um cenario de restricoes que ja
leva anos. Essa situac¢dao contribui
para a percepcao de que temos
problemas entre nés, pois nao po-
demos ter um comércio pautado
dessa forma, sobretudo quando
se trata de um parceiro comercial
preferencial”, avalia.

Efeito calote

PIB real
(% ano)

Inflagao
(% ano)

24 27,9 34,5

41 20,4 24,1

Cambio
(peso/dolar)

4,31 | 489 | 6,33 9,4

10,89 11,96 13,07

Fonte: Abeceb.
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SEMINARIO

Kalinka laquinto, do Rio de Janeiro

As eleicoes presidenciais batem as
portas dos brasileiros, mas, ao que
parece, nada esta definido. O cena-
rio, defendem especialistas, pode
mudar completamente nos proxi-

mos meses, periodo de campanha

efetiva. “No fundo o que conta sao
as incognitas. O que nao sabemos é
o que vai definir essa eleicao”, avalia
Sergio Abranches, cientista politico
da Ecopolitica, referindo-se ao que o
presidente eleito, de fato, fara e tam-

L

bém a composicao partidaria que
dominara o Congresso Nacional,
especialmente a Camara dos Depu-
tados. Some-se a 1sso a insatisfacao
que o brasileiro vem manifestando

de forma difusa desde o ano passa-

do, traduzida pelos atos de junho, e
em parte vista por meio de uma re-
cusa aos partidos politicos. Apesar
do cenario nebuloso, a maioria dos
especialistas defende que as elei¢coes
devem ser decididas em segundo tur-
no no qual a candidata da situacao,
a presidente em exercicio, Dilma
Roussetf (PT), dividira a preferéncia
dos eleitores com um dos principais
nomes da oposicao: Aécio Neves

(PSDB) ou Eduardo Campos (PSB).

Diante desse panorama, é im-
portante avaliar os rumos poli-
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Jogo tem que
ser jogado

ticos e eleitorais sob o ponto de
vista das coalizoes formadas em
ambito estadual e nacional. Carlos
Pereira, professor titular da Escola
Brasileira de Administracao Pu-
blica ¢ de Empresas (FGV/Ebape),
afirma que as coalizoes partidarias

presidencialistas sdo extremamen-

“O panorama politico vai
voltar a ser pautado pelos
partidos e pelas elei¢oes.
Ele voltara a ser dirigido
pela decisao de voto”

Fabiano Santos

te importantes, especialmente apos
o resultado do pleito: “Quanto
maior a coalizdo, quanto maior o
numero de partidos politicos com
poder de veto sobre as iniciativas
do governo, mais dificuldade o

presidente vai ter para coordenar
essa coalizao e, consequentemente,
malores 0s custos governativos e
menores as taxas de sucesso dentro
do Legislativo”.

Segundo estudo de Pereira, que
comparou as coligagoes desde Fer-
nando Collor de Mello até a atual
gestao, trés sao os itens fundamen-
tals para determinar o maior ou
menor apoio dos presidentes da
Republica junto aos parlamenta-
res: o tamanho da coalizao, a he-
terogeneidade ou homogeneidade
ideologica dessas coligagoes, e a
quantidade de poder que o presi-
dente decide partilhar com seus
parceiros. Observando-se apenas
os dois altimos presidentes, nota-se
uma queda gritante nesse aspecto.
“Dilma, ao preferir uma coalizdo
desproporcional, privilegiando seu
partido em detrimento de outros,
tem baixa taxa de apoio se compa-
rada a Lula”, ressalta. E emenda ao
comparar gastos do Executivo ¢ o
apoio do Congresso: “Nem sempre
gastar mais gera maior apolo. Se
nao se monta uma coalizao enxuta,
ideologicamente consistente € com
poder compartilhado, o gasto nao
vai ser efetivo”.



Paralelo a isso, tem-se uma gama
de itens a serem avaliados. De que
maneira os impactos das manifes-
tacoes de junho podem ou nao in-
fluenciar as eleicoes deste ano é um
deles. “E dificil dizer se os atos vdo
realmente afetar o resultado eleito-
ral. A populag¢ao, que antes estava
insatisfeita, pode refletir agora sobre
a situagao do pais e ndo entender a
oposicdo como uma alternativa a
gestao atual”, analisa Marcio Grij6
Vilarouca, professor da Escola Brasi-
leira de Economia e Finangas (FGV/
EPGE), que desenvolve a pesquisa
#NaoMeRepresenta, sobre o pertil
dos manifestantes.

Fabiano Santos, pesquisador do
Instituto de Estudos Sociais e Po-
liticos da Universidade do Estado
do Rio de Janeiro (Iesp/Uerj), diz-
se cético em relagdo aos impactos
das manifestagoes. “O panorama
politico vai voltar a ser pautado
pelos partidos e pelas eleicoes. Ele
voltara a ser dirigido pela decisao
de voto”, avalia. Na opinido dele,
duas sdao as razoes para 1sso: a In-
consisténcia ou o carater contra-
ditério dos atos — podiam-se ver
em um mesmo local, pessoas de-
fendendo bandeiras opostas — e
o perfil antidemocratico e violen-
to das manifestacoes. “Definitiva-
mente as pessoas mais mobilizadas
e interessadas em manter a pressao
adotavam e aderiram a um estilo de

manifestacao e de intervengao poli-
tica antidemocratica e 1sso acabou
alienando boa parte das pessoas
que estreavam na politica ou reto-
mavam Sseus animos para a parti-
cipacdo”, destaca. E complementa:
a geracao hoje a frente dos varios
processos politicos e decisorios fez
a transicao politica, ou seja, tem

a memoria do que € conviver com
um cenario nao democratico.

Fato ¢ que pesa para o cenario
politico e, consequentemente, elei-
toral, a combina¢do de algumas
variantes: a popularidade dos can-
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didatos, a avaliagao do governo
atual ¢ o desempenho econémico
do pais, especialmente no que diz
respeito a inflacdo e ao crescimen-
to. Alexandre Rands, presidente da
Datamétrica Consultoria, Pesquisa

#NaoMeRepresenta

"Acredito que ainda ha falta de educacao politica entre 0s manifestantes e isso
minimiza o impacto nas eleicoes, atirma Marcio Grijo Vilarouca, professor da Es-
cola Brasileira de Economia e Financas (FGV/EPGE). O professor critica © modo
COMO as pessoas veem o espaco politico ja que na pesquisa que coordena —
#NaoMeRepresenta —, 0s jovens entrevistados apresentaram uma visao nega-
tiva sobre a acao do sistema representativo.”A maioria entende a politica institu-
cional como espaco de contaminacao,no qual todos sao passiveis de corrupcao,
pondera e,ac mesmo tempo, observa:“Uma coisa interessante € que a maioria
ressalta que a corrupcao nao esta presente apenas na politica institucional, esta

presente também na sociedade.Entao nao é s6 a sociedade criticando o sistema
representativo,mas também esta fazendo uma reflexao a si mesma’

A pesquisa buscou analisar as impressoes de 28 pessoas presentes ao ato
ocorrido no dia 20 de junho de 2013, na avenida Presidente Vargas, no Rio de
Janeiro (foto). O perfil encontrado foi de jovens,com média de idade de 23 anos,
e com nivel superior. Entre eles, metade tinha participacao prévia em manifes-
tacoes politicas e a outra metade participava de uma acao assim pela primeira
vez. Entre as pessoas que nunca haviam participado de atos politicos, nota-se a
falta de conhecimento sobre 0 assunto e 0 uso de temas Mmuito geneéricos cComo
“basta a corrupcao” ou ‘o gigante acordou’ “Eles também apresentavam uma
interpretacao um pouco conservadora da manifestacao, ou seja, achavam que
todo mundo presente compartilhava da mesma opinidao, que tinha 0s Mesmos
objetivos. Além disso, dentro desse grupo, havia um subgrupo que rejeitava a

presenca dos partidos politicos nos atos, afirma.
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e Telemarketing, ressalta que, ana-
lisando-se as pesquisas passadas, o
desempenho dos candidatos é com-
posto pela credibilidade, pela ima-
cem ideolbgica e pelas prioridades
da populacgao. “O que se conformar
com a maioria € que val vencer as
eleicoes™, diz. Segundo ele, o equili-
brio também ¢é importante. “Quan-
to mais em desequilibrio a cam-
panha estiver, mais mudanga vai
haver. Uma situag¢do que comega em
equilibrio forte, tende a ter elei¢do
estavel. Quem vence uma eleicao é
o discurso, a visao do candidato.
Nao ¢ marqueteiro, poder econ6-
mico e nem propaganda, ainda que
clas afetem, mas o que afeta muito é
a aceitacao que o candidato tem na
comunidade”, conclui.

Mais que isso, especula-se quais
as consequéncias do resultado das
urnas para a politica fiscal. Octa-
vio Amorim Netto, professor da
Ebape, desenha cenarios otimistas
e pessimistas para outubro, consi-
derando os trés principais candida-
tos: Dilma Roussetf, Aécio Neves e
Eduardo Campos. “Nao ¢ um exer-
cicio simples porque tenho que fa-
zer uma série de suposi¢oes sobre a
composi¢cao do futuro Congresso,
algo sobre o que os analistas pouco
falam”, pondera.

Para Dilma Roussetf, o cenario
poSItIVO seria vencer no primeiro
turno ou ganhar com folga no se-
gundo. “Se ela ganhar bem pode
reivindicar para si uma série de
ativos que nao teve em 2010. Por
exemplo: autonomia em relagdo a
seu principal aliado politico, o ex-
presidente Lula. Outro elemento
importante ¢ o PT ter éxito em seu
projeto de ser o maior partido tan-
to no Senado quanto na Camara e
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conseguir o Executivo de um dos
estados do Sudeste”, pondera ao
ressaltar que economicamente isso
poderia manter a atual politica, ou
seja, o ajuste fiscal seria superficial.
O cenario pessimista seria vencer
no segundo turno por uma margem
pequena em relagdo ao candidato
opositor. “Isso significa que Dilma
teria mandato politico reduzido.
Qutra coisa seria o PT nao obter a
lideranca nas duas casas e nao con-
seguir eleger nenhum governador
do Sudeste”, diz.

“Claramente acho que
nao vai ser uma eleicao
igual as outras porque o
Brasil nao ¢ igual ao das
* o~ »
outras eleicoes

Sergio Abranches

Para o candidato tucano o cena-
rio positivo passaria por ganhar no
segundo turno com margem razoa-
vel para poder reivindicar para si
um mandato politico que lhe per-
mita fazer amplas mudangas. “Ou-
tro elemento fundamental ¢ que o
PSDB tem de crescer consideravel-
mente no Congresso”, ressalta ao
acrescentar que o candidato teria
de montar uma ampla e majorita-
ria coalizao governativa. O cenario
pessimista, destaca, seria vencer no
segundo turno por uma pequena

diferenca, com o PSDB ¢ o DEM
tendo um bom desempenho na Ca-
mara. Além disso, o PSDB poderia
perder um dos principais governos
do Sudeste ¢ Eduardo Campos op-
taria por Ir para a Oposi¢ao em Vez
de apoiar Aécio. “Teria de chamar
o PMDB, com o qual ele tem exce-
lentes ligacdes”, analisa. Amorim
Netto observa que o governo teria
uma cara conservadora, inclinado
a direita, com capital politico rela-
tivamente reduzido. “O que para o
Aécio, um eximio operador politico,
significaria grandes riscos do ponto
de vista da aplicacdao de seu choque
de credibilidade, de um ajuste fiscal
profundo ou de uma politica econo-
mica bastante austera”, diz.

Ja para o candidato Eduardo
Campos, um cenario otimista ocor-
reria se o candidato ganhar com
alguma folga o segundo turno e ti-
vesse o apoio do PSDB, pois o PSB
¢ um partido pequeno, assim como
a cooperacao do PT. “Caso logre
formar um governo majoritario, ai
Campos tera o lastro para cumprir
a promessa que esta la no seu pro-
grama, numa enorme entrevista que
seus assessores deram e que pro-
mete uma politica economica que
enfatizara o planejamento de longo
prazo, com metas plurianuais para
a inflacdo e o superavit primario”,
afirma Netto. O cenario pessimis-
ta ¢, sem davidas, o pior de todos.
Nele Campos ganharia a elei¢ao no
segundo turno de maneira aperta-
da, nao obteria apoio do PMDB,
do PT e nem do PSDB. “Vai para
um governo minoritario, € a gente
sabe que na historia brasileira todo
presidente minoritdario acabou mal,
com excecao do Lula em seu pri-
melro mandato”, conclui.



Jairo Nicolau, cientista politico
e professor do Instituto de Filosofia
e Ciéncias Sociais da Universidade
Federal do Rio de Janeiro (IFCS/
UFR]J), destaca que, com base nas
pesquisas de opinidao disponiveis —
em especial Ibope e Datafolha —,
pode-se observar que nos governos
do PT ha sempre uma diferenca
para menos nos percentuais verifica-
dos pelas sondagens e a votacao de
fato. “Quem vai ganhar eu nao sel,
mas a probabilidade de ter segundo
turno ¢ muito grande”, diz ao ob-
servar que as abstengbes tém mais
a ver com problemas de cadastro
— muitas pessoas, especialmente de
classes sociais mais baixas, nao tém
total conhecimento da dinamica de
votagao pela urna eletronica —, que
de decisdo de voto.

O cientista estima que, tomando
por base as principais regioes elei-
torais, o PT devera ter vantagem
nas costumeiras: Nordeste ¢ Rio de
Janeiro, perdendo, ainda que por
pouca diferenga, em Minas Gerais
— que votaria em Aécio Neves —
¢ em Pernambuco — cuja maioria
votaria em Eduardo Campos. Em
Sao Paulo poderia haver um empate
entre PT e PSDB. “Isso porque, pela
primeira vez, o candidato do PSDB

-

nio ¢ de Sdao Paulo”, pondera.
“Imagino que a Dilma caia, Aécio
¢ Eduardo subam e brancos e nulos
fiquem em 7%. Estimo que a Dilma
venga no Nordeste por oito milhoes
de votos. Aécio cresceria se aumen-
tasse sua votagcao em Sao Paulo e na
Bahia”, conclui.

Falar do futuro politico do pais,
apontam os especialistas, é difi-
cil, especialmente por ndo se ter
uma base de dados muito solida.

Contudo, algumas consideragoes

SEMINARIO POLITICA

O retrospecto na América Latina

73 eleicoes”’livres”em 12 paises “parecidos”
com o Brasil, desde 1980

37% de presidentes elegeram sucessores (27/73)
92% dos que se candidataram, se reelegeram (11/12)

Com contexto internacional semelhante ao atual

60% de presidentes elegeram Seus SUCESSOres (9%1 5)
Todos que se candidataram se reelegeram (5/5) '

Fonte: Panorama eleitoral para outubro de 2014 - Cesar Zucco Jr.— FGV/Ebape.

podem ser feitas. Cesar Zucco,
também da Ebape, destaca que se
observando 12 paises com contex-
tos economicos parecidos com o
Brasil desde a década de 1980, a
mioria dos presidentes consegui-
ram se reeleger ou eleger seus can-
didatos. “Defendemos que esses
governos sao afetados por fatores
que ndo dependem do presidente,
mas que sao influenciados pelas
commodities ¢ pela taxa de juros
norte-americana. Eles influenciam
a economia ¢ os eleitores sao In-
fluenciados pela economia”, ilus-
tra. E acrescenta: “Para os elel-
tores nao importa de onde vem o
bom desempenho economico, se é
bom eles tendem a votar e apoiar
os presidentes, se é ruim, tendem a
nao votar € aprovar’.

Zucco arrisca dizer que neste ano,
diante do cenario economico inter-
nacional adverso, nao faria muita
diferenca para a politica econémica

quem seja o presidente eleito. “Se a
Dilma for reeleita penso que ela faria
um governo muito mais a Lula, no

primeiro mandato, mais centrista ¢
menos esquerda”, destaca.
Abranches, da Ecopolitica, ressalta
que as condigoes estruturais domésti-
cas de inflacao ascendente, comecam
a afetar a renda real ¢ 1sso deve ser
sentido nas urnas. “Claramente acho
que nao vai ser uma eleicao igual as
outras porque o Brasil ndo € igual ao
das outras eleicoes. E diferente de si
e dos demais paises da América Lati-
na”, pondera ao explicar que o pais
nunca foi tdo capaz de mostrar mal
humor quanto vem demonstrando.
E questiona: “E possivel governar o
Brasil em minoria, sem o PMDB?” A
resposta € dada por ele mesmo: “De-
pende da correlacdo de forgas que se
tfaca no Congresso Nacional e da pos-
sibilidade de se montar uma coalizao
por fora dos partidos”. &

*As opinioes foram emitidas durante o semi-
nario “Eleicoes 2014 - Panoramas Politico e
Eleitoral’, realizado no dia 25 de julho, no Rio
de Janeiro, pelo Instituto Brasileiro de Econo-

mia (FGV/IBRE)
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4 IBRE

Pesquisas, Estudos e Indicadores
para suporte as decisoes taticas
e estrategicas do seu negocio.

O Instituto Brasileiro de Economia € a unidade da Fundacao Getulio Vargas que analisa
e pesquisa a economia, impulsionando e estimulando o desenvolvimento de negocios
publicos e privados de todo o pais. A instituicao customiza servicos conforme

a necessidade de cada cliente, e disponibiliza consulta sistematica on-/ine da sua
producao estatistica em forma de banco de dados.

SERVICOS CUSTOMIZADOS SERVICOS - BANCOS DE DADOS ON-LINE

Precos de Referéncia - suporte as areas e FGV Dados - banco de dados on-/ine
de compras na definicao de critérios que disponibiliza o Indice Geral de Precos
de fixacao de precos de referencia; (IGP) bem como sua composicao;
o Indice de Precos - suporte Monitor da Inflagao - um aliado na analise
ao0s reajustes de contratos; e previsao dos indices oficiais da Inflacao;
@ Projecoes de variacdes de precos Sondagens Economicas - antecipa
permitindo viabilizar estrategias tendéncias da Industria, do Comercio,
relacionadas a dinamica do mercado; da Construcao, de Servicos e do Consumidor;
@ Formulas Paramétricas - suporte a @ Setorial Automobilistico - direcionado
construcao de indicadores da evolucao para o acompanhamento da dinamica
de custos em funcao do comportamento de precos relacionados a cadeia produtiva
A0S precos de iINsumaos,; especifica deste setor.

Estudos Especiais - construcao
de cenarios para planejamentos

estrategicos e orcamentos.

Fale Conosco: ibre@fgv.br | (21) 3799-6799 | www.fgv.br/ibre




MBA FGV

O MBA on-line, voltado
para quem busca sucesso
na carreira e na vida,
aliando conhecimento

e networking.

APERFEICOAMENTO

Cursos gue desenvolvem
competéencias estratégicas,
com aplicacao imediata

No dia a dia do profissional.

MBA INTERNACIONAL

Para lideres globais, que

buscam evoluir profissionalmente
com experiencias em diversas
unidades espalhadas pelo mundo.

ATUALIZACAO CURSOS GRATUITOS

Cursos com duracao de Iniciativa inovadora
30 e 60 horas, em 14 areas da FGV, com cursos
de conhecimento, focados em diversas areas
no mercado de trabalho. de conhecimento.
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agéncia3

fgv.br/fgvonline
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