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Bolsonaro e défit freiam ganhos com alta de commodities

Manifestante segura réplicas de cédula do real com imagem de Bolsonaro durante protesto em Brasilia adriano Machada - 39.mar033 Reuters

Bolsonaro, inflacaoe
déficit freiam ganhos
com commodities

Ao contrario do periodo de crescimento e délar baixo nos
anos 2000, Brasil ndo se beneficia tanto de novo boom

Fernando Canzian

datosde Lula (2003-2010). Mas
seriamabandonados nouul

tivos aos investidores.
“Existe a tentagaode procu

Termos de troca estio menos favoraveis
ao Brasil em 2022
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Economia para centrolar divida

siu PAULDA dxspwmda depre- mo ano do primeiro manda- rar entreoatu
portados  tode DilmaRousseff,emaowy, al ciclo de dities e o
pe]oBr\sxl nioestd benefici-  quando a economia mergu-  anterior. Mas, mrnp(\mrb.;

ando tanto a economia co-
mono dltimoboomdas com-
madities, do inicio dos anos
2000 até meados da década
ada.

Iharia na forte recessio que
subtraiu 6,8% do PIB no bié-
2016.

sultimos oito anos, mar-
cados purimﬁumemumedl
ocre, déficits ivi-

Naépoca,h
docrescimentoeconémicoe
quedado délar, 0 que ajudou
a manter a inflacio relativa-
mente sob controle, aumen-
touarendanacional e derru-
bou a taxa de pobreza extre-
ma—de27,5% da populagao
em 2001 para 8,4% em 2014,

Destavez, apesar de 0s pre-
cos dos prudu(us agnm las e
mines ha

damento publico, 2021 foi o
{inico em que o Brasil regi
trousuperdvit primirio, eq
valente ao;75%do PIB. Como
comparagio, nogoverno Lula
essa economia para reduzi
divida piiblica chegoua 3,7%

nana com laranja, Nio s
tuagio fiscal brasileira é oom
pletamente diferente, como o
mundo mudou’, afirma o ex-
presidente do Banco Central,
fonso Celso Pastore.

“Aocontririo dosanos 2000,
muitos p: 0 aumen
tando o juros para conter a
inflagio, e a China nao cres-
ce mais entre 8% e 12% ao
ano. Muitos preveem inclu-
sive que as commodities ce-

umambiente deinflagio glo-
bal,0 que encareceuas impc
oes, sobretudo de combus-

tiveis e fertilizante:

bens de consumo emdquinas
e equipamentos.
Issodiminuiua quanudade

res de suasexportagdes —pio

rando ostermosde troca, co-
ssa relacio é chamada.
iferengafundamen-
tal é que, nos anos 2000 e até
2013, 0 Brasil manteve as con-
tas publicas ajustadas, comsu

do PIB no biénio 2004/2005.  dam em 2023. Para o Brasil,
apesardo  a desaceleraca omica

aindaelevado palamardepre nao serd pequena’’

¢os dasc ey Para Livio Ribeiro,

¢éo fiscal pres ed .mex sador do FGV-Ibre e

magdo de umaeleiggopolari-  consultoria BRCG, o melhor

zada, com ameacas golpistas momento do atual uLlu de

do presidente Jair Bolsonaro
(PL), tém contribuido nega-
tivamente, mantendo o pais
idores.
59 0 xhnm.]dunsu) Bms uma

commodi;
cou para tras levando-se em
conta ostermos de trocamais
favordveis ao Brasil.

“Elels [Lermub de troca] fica

atéjulho de 20m

contas publi u'\s, epis aofi
sistematicamente acima da udu einiciode2022, qu.mdu
mé os con- how 0s

tril do para manter o dé-
lar em patamar elevado

Com a perspectiva de au-
mento de juros nos Estados

peravits primirios anua E
rapagarjuros da divida publi-
ca e reduzir o endividamen-

to estatal.
Com menor risco de insol-
véncia, o pais atraiu bilhoes

de délares em investimentos
especulativos e produtivos,
pressionando para baixo a
cotagio da moeda america-
na.Entre 2000 € 2014, o valor
meédio do délar foi de R$2,30.

Com o real mais forte na-
quele periodo, o Brasilelevou
seustermosdetroca e impor
toumais, inclusive maquinas
e equipamentos paraaumen-
tar a produgao e a produtivi-
dade daeconomia.

Os Superdvits primrios ga-
nharam forca no segundo go-
verno FHC (1999-2002) € fo-
ram mantidos nos dois man-

ara rainflacio,
a tendéncia € que o dolar se
funalev;a mais em quase to-
do 0 mundo —a medida em
que titulos do governo ame-
ricano se tornarem mais atra-

Ao contrario dos anos
2000, Muitos paises
estiao aumentando

0 juros para conter
ainflacao, e a China
ndo cresce mais entre
8% e 12% a0 ano

Affonso Celso Pastore
ex-presidente do BC

prmsdos:mponadc sobre

Como o Brasil ainda impor
ta muitos bens industriais, a
desorganizacao das Laduax
globais produtivas durante a
pandemia também reforgou
oaumento de precos dos pro-
dutos comprados no merca-
do internacional.

Apesar da boa relagio en-
tre o que o Brasil podia im-
portar com o resultado das
exportaghes em2021,0dolar
semanteve acima deR$ 5 du
rantequase todo 0. ano, perio-
doem Bolsonaro intensificou
ataques as instituigoes.

Segundo dados da BRCG, a
maior parte da desvaloriza
io do real no ano passado
foi consequéncia de fatores
internos. Neste ano, € o cend-
rio internacional de alta dos
juros que pressionaamoeda.

“Normalmente, num ciclo

%doPIB

(TTFTTT oz

ivo para as commoditi-
forte valorizagio do re-

al, comimpactos positivos pa

raarenda. Mas ngo foi o que
vimosno ano passado, perio-
do de muitainstabilidade po-
litica. Neste ano, temos um
ciclo eleitoral polarizado se
aproximando, 0 que ndo aju-
da’, diz Marcelo Neri, diretor
do FGV Social.

Apos a forte queda na taxa
de pobreza extrema calcu-
lada pelo FGV Social na bo
om anterior das commodi-
ties, o indicador fechou 2021
em 13% (bem acima do piso
de8,4% em 2014). Ha hoje no
pais 27,5 milhoes pessoas vi-
vendo com menos de RS 290
a0 més (R$ 9,60 ao dia).

Embora o impacto doatual
de commodities naose-
a tio favordvel quanto oante-
rior por questdes internas (si-
tuacio fiscal e politica) e ex-
ternas (inflagio global e alta
dejuros), ele tem impactado
positivamente na receita de
impostos do governo federal
edos Estados.
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Governo  Governo

Fonte: Banca Centra
Risco Brasil se mantém acima da média dos emergentes
DS 10an0s (mar.20 = 100)
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Fonte: Bleomberg; elaboragio BRCG
Commaodities em alta favorecem PIB e arrecadagao
de impostos

Crescimento real”, em %

44,4 Commodities

x 24,7 Receita

47 PIB

dez.2007 abr.2022

*Adima da inflagan
anco Central & Sex

taria do Tesauro Nacional (Elaberagso MB Associados)

na opinido de
che-

t0s permanentes, como 1o ca-
so de reajustes para o funcio-
nalismo, com o resultado de
uma receita extra que pode-
rd diminuir no fmum

¢Ao nas commaodities me
cas, e 0s pregos em geral ten-
dem a se acomodar com a
diminuicdo da atividade nos
Estados Unidos e na Europa

artir da alta dos juros em

Nu Brasil, pelas projecoes
da MB Assodiados, 0 PIB deve
crescer1,1% neste ano e desa-
% em 2023 —
iixo também

Para Sllvla Mam\ coorde-
nadora do Boletim Macro do
Ibre-FGV, 0 aumentoda arre-
cadagio com a alta das com-
stemum “efeito anes-
tésico” que mascara a preca-
riedade das contas publicas
de muitos Estados e do go-
verno federal.

“Os efeitos colaterais de
mais gastos agora estio sen-
do empurrados para frente.
Quem estd revisando o PIB
de 2c22 para cima também
estd colocando o de 2023 pa-
ra baixo. A ressaca pode co-
megar ji no segundo semes-

rma.

Nesse sentido, o Brasil es-
taria repetindo o comporta-
mento do ciclo anterior: em
vez de usar parte do dinhei-
1o adicional para ajustar as
contas, cria novas despesas
que pode nao ter como pa-
gar no futuro.
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