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Sem investimentos, recessao esta longe de ser s6 ‘técnica’

Sintese: A maior ameaga a retomada do crescimento econémico estad na fraqueza
exibida pelos investimentos produtivos. Desde o inicio da crise, em setembro do ano
passado, houve dois fortes recuos trimestrais, que resultaram numa retracdo acumulada
de 23% na producdo de maquinas, equipamentos e instalacbes. Sem chédo, as industrias
refutam voltar a investir e ndo contratam méo-de-obra: desde o inicio da recesséo, o
saldo é de quase 500 mil demissées. Neste momento, a economia brasileira depende do
ténue comportamento do consumo das familias e do governo, ambos com claras
limitacbes. O PAC esteve longe de servir de contraponto a crise: no seu baixo ritmo de
execugao, consumiria 16 anos para saltar do papel para a realidade.

A economia brasileira caminha hoje sobre nuvens. H& quem veja nisso sinais de
decolagem, mas ndo menos apropriado é constatar que lhe falta chao.
Prognosticos mais precisos inexistem. O que se recomenda é evitar comprar
pelo valor de face a euforia que o discurso oficial vem tentando difundir apés
conhecidos os numeros mais relevantes da nossa economia neste inicio de ano.
E pura nuvem de fumacga.

Pelos resultados gerais, a recessdao aparentou ser mais branda do que se
imaginava. O conjunto da obra esconde, porém, o desarranjo das partes. E aqui
a situagdo mais preocupante é a dos investimentos produtivos: sdo os
primeiros a mergulhar e os Ultimos a voltar a ver a luz do sol. Desde o inicio da
crise, em setembro do ano passado, houve dois fortes recuos trimestrais, que
resultaram numa retragao acumulada de 23% em seis meses.

A formacao bruta de capital fixo (que em economés significa dinheiro investido
em maquinas, equipamentos e instalacdes) foi o motor que impulsionou o
crescimento econdmico no ano passado: a época da eclosdo da crise, a FBCF
exibia alta de 17% acumulada ao longo dos 12 meses anteriores. No primeiro
trimestre deste ano, o indicador caiu a um tergo disso. Rodando agora em
marcha a ré, os investimentos tornam a retomada da economia ainda mais
dificil.

Falta forca para reagir

O animo dos empresarios para voltar a por dinheiro em seus negocios parece
bastante combalido. Sondagem recente feita pela Fundacdo Getllio Vargas
junto a 820 industrias de transformacdo espalhadas por 24 estados brasileiros
mostra que 26% delas ndo tém nenhum programa de investimentos em
marcha no momento. E o mais alto percentual de desalento desde 2003. Além
disso, a pesquisa constatou que, em um ano, dobrou o numero de industrias
que tém dificuldade para investir: nove em cada dez afirmam estar nesta
situacgao.

Consequéncia disto € que a geracdo de empregos € ainda mais penosa. Setor
mais dinamico da economia, e cujo desempenho esta intimamente ligado ao da
evolugdo dos investimentos, a indUstria continua sem colaborar com a criagdo



de novas vagas no mercado de trabalho. Nos ultimos dois meses ndo sai do
lugar: ao total de admissGes corresponde um quase exato numero de
demissoes. Com isso, o setor industrial lidera o ranking de dispensas neste ano
até maio, com 146 mil vagas ceifadas em todo o pais. Ao longo da crise, ja sdao
quase 500 mil empregos a menos.

Os empresarios investem menos também porque estdo tendo dificuldade em
exportar. O real mantém-se como a moeda que mais se valorizou no mundo
neste ano - algo em torno de 15%. Isso significa que o produto vendido pelos
exportadores brasileiros ficou mais caro, ao mesmo tempo em que os artigos
trazidos do exterior cairam de preco.

Evolucao dos investimentos* (sobre trimestre anterior)
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Fonte: IBGE - Contas Nacionais. *Formagado Bruta de Capital Fixo.

Com tudo isso somado, a economia brasileira vive novos e instaveis tempos. O
PIB do primeiro trimestre inaugurou uma fase inédita, de desempenho
dependente do consumo. Para um pais ainda carente de investimento e de
modernizagdo produtiva, o risco € muito elevado. Nosso sucesso vindouro
estara sujeito a gastos mais altos das familias e do governo, ambos com claras
limitacOes: os primeiros pela renda que tende a se retrair com o avancar da
crise e os segundos pela queda de arrecadacdo e pelo descontrole fiscal que ja
se manifestam. Consumo, sozinho, é insuficiente para sustentar crescimento.

PAC falha no seu teste de fogo

Estimulos mais consistentes, como o aumento do investimento publico, sdo
miragem. Em seu primeiro teste de verdade, o Programa de Aceleragao do
Crescimento (PAC) comprovou-se o fiasco que sempre se soube ser.
Apresentado pelo governo Lula como “uma nova forma de fazer politica”
quando langado, em janeiro de 2007, tinha como objetivos estimular os
investimentos privados e aumentar as inversdes publicas em infraestrutura.
Pelo que se viu até agora, sobrou pretensdo e faltou eficiéncia.

O PAC estd longe de conseguir atingir as metas a que se prop0s e esteve ainda
mais distante de servir de contrapeso a crise econémica. Segundo balango
oficial apresentado neste més, 15% das obras previstas foram concluidas até
agora. Para um programa que existe no papel hd 29 meses, mas cuja maioria




dos empreendimentos ja estavam planejados ha muito mais tempo, ja seria um
desempenho para |a de sofrivel. Significa dizer que, na velocidade atual, as
obras listadas no PAC precisariam de 16 anos para se materializar.

Ainda assim, para chegar a tal percentual o governo teve de lancar mao de
muito contorcionismo. Simplesmente riscou 8.468 obras do mapa do seu
balanco: projetos de habitacdo e saneamento orcados em R$ 224 bilhdes.
Computadas as obras que a “contabilidade criativa” governista limou, o
percentual de investimentos j& concluidos cai para irrisérios 3%. Depois de
decorridos dois anos e meio, trés de cada quatro empreendimentos do PAC
continuam no papel.

Hora de estimular a producao

Depois de ter, ao longo dos primeiros meses da crise, operado um balcdo de
atendimento a lobbies e pressGes oriundos de diversos setores econdmicos, o
governo Lula parece finalmente alertado para a necessidade de criar
mecanismos mais abrangentes de estimulo ao investimento. O alvo é o
incentivo a produgdo de novas maquinas e equipamentos. Resta ver de onde
virad tal oxigénio, ja que o folego fiscal evaporou: os gastos da maquina publica
mantém-se em franca ascensdo e as receitas tributarias ndo param de cair.

A recessdo em que estamos mergulhados ndo tem nada de meramente técnico.
E real e, a depender dos rumos tomados, pode perdurar muito mais do que o
necessario. Até aqui o governo agiu de maneira lenta - leia-se na reducao dos
juros — e localizada - com a redugao pontual de alguns tributos. Ainda falta
tracar politicas de longo alcance para, quem sabe, evitar o pior. Até agora, por
mais que o discurso oficial se esforce, é dificil encontrar quem creia que o
foguete da retomada decolou.
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