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Agéncia Moody's eleva nota de crédito do Brasil

PERSPECTIVA POSITIVA

MELHORA NA NOTA DE CREDITO

Moody’s eleva ‘rating’ do Brasil, e pais
fica a um passo do grau de investimento

PAULO RENATO NEPOMUCENO,
THAIS BARCELLOS, JULIANA
CAUSIN E GLAUCE CAVALCANTT

0. ERASLIE SIOPAULO

agéncia de classificacio

de risco Moody's elevoua
nota de crédito do Brasil de
Ba2 para Bal, o que deixa o
pais a apenas um degrau de
retomar o grau de investi-
mento, espécie de selo de
bom pagador que é referén-
ciaparainvestidores. A agén-
cia, que também manteve a
perspectiva positiva para o
pais, justificou a melhora ci-
tando crescimento robusto e
historico de reformas, mas
pondera quea credibilidade
do arcabougo fiscal ainda é
“moderada’, o que tem im-
pacto no custoda divida.

“Essa elevagio reflete me-
lhorias substanciais nocrédi-
to, que esperamos que conti-
nuemn, incluindo um desem-
penho de crescimento mais
robusto do que oavaliado an-
teriormente e um histérico
crescente de reformas eco-
nomicas e fiscais que confe-
rem resiliéncia ao perfil de
crédito, embora a credibili-
dade do arcabougo fiscal do
Brasil ainda seja moderada,
como refletido no custo rela-
tivamente alto da divida”, diz
trechodorelatério.

O ministro da Fazenda,
Fernando Haddad, come-
morou e aproveitou para de-
fender a agenda da equipe
econdmica de reequilibrio
das contas piiblicas.

—Estamosameiodegraude
grau de investimento, porque
estamos a um degrau com viés
positivo—afirmou. —Naoes-
ta dado. Temos um trabalho a
fazer, mas é uma possibilidade
concreta. O que pareciamuito
distante, parece que estd a
mio, se ndotivermos receiode
tomar medidas necessirias
parao reequilibrio das contas.

Segundo o ministro, é im-
portante perseverar no equi-
librioentreapoliticafiscalea
monetiria, o que vai possibi-
litar a estabilizacdo da rela-
caodivida/PIB. Haddad afir-
mou que odesequilibrio foio
que levou i perda do grau de
investimento em 2015.

— Se ndo baixarmos a
guarda em relacio asdespe-

sas e as receitas, acredito

que podemos completar o
mandatodo presidente Lula
retomando o grau de inves-
timento —disse o ministro.

Na semana passada, o presi-
dente Luiz Indcio Lula da Sil-
va e Haddad se reuniram, em

A TABELA DE CLASSIFICAGAO DAS AGENCIAS

N

Grau de

Nova York, com rep
tes de Moody’s, S&P e Fitch,
deolhonapossibilidade dere-
cuperacio danota do pais. As
agéncias avaliam a capacida-
de de uma instituigio ou pais
pagar suasdividas. O Brasilal-
cancou pela primeira vez o
grau de investimento em
2008, no segundo governo
Lula, mas perdeu o selo em
2015, no contexto da crise
econdmica deflagrada pelas
pedaladas no governo de Dil-
maRousseff.

Segundo a Moody’s, a divi-
dabrasileira deve se estabili-
zar no médio prazo, mas em
nivel relativamente alto. A
agéncia de risco revisou o
crescimento do PIB para
2,5% nesteano, uma proje¢ao
mais conservadora do que a
médiado mercado, de 3%.

ALERTAPARAOFISCAL
Aagénciaafirmaquearigidez
estrutural nos gastos e o au-
mentodas despesas obrigaté-
rias sio fatores limitantes pa-
raaeficiciadapoliticaecond-
mica: “essas limitages pe-
sam na credibilidade da po-
litica fiscal e complicam oses-
forgos continuos para cum-
prir as metas fiscais, o que
prejudicaaeficiciadapolitica
e contribui para prémios de
riscorelativamente altos”.

Para Tony Volpon, ex-dire-
tor do Banco Central e profes-
sor da Georgetown University,
aMoody'’s “comprouatese”de
que o crescimento € mais per-
manente, fruto de uma série
de mudangas feitas ao longo
devarios governos. E sublinha
que o relatério daagéncia pro-
voca Haddad para o avango
em medidas fiscais:

—Além dooutlook positivo,
aagéncia “joga uma cenoura”
paraHaddad aodizer que, seo
Brasil fizer algo sobre a rigi-
dez dos gastos no Orcamento
e adotar medidas fiscais para
conter a alta de gastos obriga-
térios, poderia levar o Invest-
ment Grade — destacou. —
Em paralelo, diz que se o PIB
cair, seria negativo, com im-

com qualidade —|
alta

b
Grau de ]
investimento com |
qualidade média
.S
i
Grau

especulative —

N

Risco alto de
inadimpléncia até __ |
chegar a calote

e

pacto adverso paraa nota.

O gran de investimento, po-
rém, dificilmente viria ainda
neste governo, avalia o i-
alista. Eque, aindaquegsiﬁil
esteja “na boca do gol”, a ques-
tao fiscal ndo é um problema
ficil de resolver, argumenta.
Volpon lembra que o avango
daeconomiapodeserefeitode
um gasto fiscal em excesso
desdea PEC da Transigiio.

—Governos costumanm fa-
zer reformas no inicio, com
tempo para absorver. E ten-
tam gastar mais quando estd
mais proximo das eleicdes.
Este, porém, gastou muito no
comego —afirmou.

‘Tatiana Pinheiro, economis-
ta-chefe da Galapagos Capital,
afirma que as reformas apro-
vadas no pais nos tiltimosanos
criaram mais seguranga juridi-
ca para viabilizar investimen-
tos. A perspectiva positiva da
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nota de crédito, ela diz, sinali-
zaaandlise de perto pelaagén-
cia do tnico fator pendente: a
condugdo fiscal. Caso haja in-
dicacio de melhora no ponto,
hi mais chances de a agéncia
revisar paracimaoatual nivel:

—Se acondugio fiscal for
feita no sentido de quedada
relaciodivida/PIB, égrande
aprobabilidadedo caminho
paraograudeinvestimento.
A chave para o sucesso é o
aumento dessa credibilida-
de. Aliciodecasaestinola-
dodosgastos —eladiz.

O grau de investimento, diz
a economista-chefe, é um fa-
tor necessdrio para uma mai-
or entrada no pais do fluxo de
capital estrangeiro. O atual
nivel, de grau especulativo,
funciona como uma barreira
para parte dos investidores.

Para Sergio Vale, economis-
ta-chefeda MB Associados, hi
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— Estamos a meio
degrau de grau de
investimento, porque
estamos a um degrau
com viés positivo. Ndo
estd dado. Temos um
trabalho a fazer, mas é
uma possibilidade
concreta. O que parecia
muito distante, parece
que estd & mdo, se ndo
tivermos receio de
tomar medidas
necessdrias para o
reequilibrio das contas

Fernando Haddad,
ministro da Fazenda

ditvida se o equilibrio do cend-
rio fiscal do pais sustentaria
nova elevacao da nota nos
proximos dois anos. Vale pro-
jeta que, nos quatro anos do
governo Lula, adivida deve su-
bir cerca de 12 pontos percen-
tuais, passando de 72% para
84%doPIB. Paraele, o cendrio
édiferente dode 2008.

—Esse cendrio fiscal, com
déficit recorrente, me coloca
um pouco de dificuldade de
acreditar que estamos em
um caminho fiscal equilibra-
doeaum passo de chegarao
grau de investimento, como
a Moody’s sinaliza —disse o
economista, destacando que
a noticia é “positiva” e tem
como efeito a tomada de
crédito mais barata por parte
dasempresas.

CUSTODOCREDITOMENOR
Luiz Carlos Mendonga de
Barros, economista e ex-
presidente do BNDES, ava-
liaque odéficit pablicodeve
ficar entre 0,5% e 0,6% do
PIB este ano. Se o pafs man-
tiver crescimento do PIB
entre 2% e 3%, ele acredita
que é possivel reconquistar
oselode bom pagador:

— A elevagdo da nota de
crédito hoje (ontem) é im-
portante porque acaba com
as anilises pessimistas.
Muita gente na Faria lima
estd passandovergonha.

O ex-presidente do Banco
Central (BC), Gustavo
Loyola, observa que o de-
sempenho do PIB este ano,
que superou as expectativas
dosanalistas, contribuiu pa-
raaelevagiodanota, e nio
descartaa possibilidade de o
Brasil alcancar o grau de in-
vestimento ainda durante o
governo Lula, desde que o
cendrio fiscal ndo piore.

—Tenho diividas e ndoacho
que seja tao Ficil assim, mas é
possivel —disse Loyola, que
considera a avaliacao da agén-
cia “otimista”. —Eles acredi-
tamqueadividavaiestabilizar,
mesmoem umpatamar eleva-
do. Naotenha tanta certeza.

Oex-presidente do BC lem-
bra que a melhora da nota é
positiva para o pais e melhora
as condigdes de financiamen-
to para as empresas brasilei-
ras, com facilitacio de acesso
ao crédito internacional.
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