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CONJUNTURA/ Com divida de US$ 300 bilhdes, gigante chinés da construcdo civil tem dificuldade para pagar credores e gera o
temor de que uma crise possa eclodir no pais asidtico, com reflexos em todo o mundo, inclusive no Brasil. Bolsa cai 2,33%. Dolar sobe.

Mercados desabam com

risco que vem da China

» FERNANDA STRICKLAND
» VERA BATISTA

crise do conglomerado da

construcao civil Evergran-

de, segunda maior em-

presa chinesa, provocou
um terremoto, ontem nos merca-
dos financeiros globais e acendeu
um alerta sobre uma possivel de-
saceleracdo brusca da economia
da China, que teria efeitos severos
em todo o mundo, em especial so-
bre paises como o Brasil. Nao a
toa, a Bolsa de Valores de Sao Pau-
lo (B3) chegou a operar em baixa
acima de 3% durante boa parte do
pregdo. No fim do dia, o Ibovespa,
indice que reflete o desempenho
das principais a¢des, fechou em
queda de 2,33%, aos 108.844 pon-
tos. Foi o menor nivel de fecha-
mento desde 23 de novembro do
ano passado. O délar subiu para
R$ 5,53, com alta de 0,93%.

A pandemia do novo corona-
virus prejudicou o fluxo de caixa
da companhia chinesa em 2020,
e sdo elevados os riscos de a Ever-
grande decretar calote e provocar
um efeito cascata na segunda
economia do planeta, da qual o
Brasil é muito dependente. O
crescimento acelerado da China
vinha sustentando os precos das
commodities agricolas e mine-
rais exportadas pelo Brasil, como
a soja e o minério de ferro. Se o
valor dessas mercadorias des-
pencar, a economia brasileira,
que jd estda fragilizada pelas ten-
soes politicas e fiscais, e ameaca-
da pela crise hidrica, pode afun-
dar ainda mais. Nesse caso, o es-
trago ndo ficaria restrito a Bolsa,
mas prejudicaria o préprio cres-
cimento econémico do pafs.

Fundada em 1996, a Ever-
grande tem projetos de constru-
cdo em 280 cidades da China,
além de negdcios com veiculos
elétricos e até clubes de futebol.
O crescimento rdpido da empre-
safoibancado com elevadas cap-
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Torres construidas pelo grupo Evergrande na China. Dilvida é se o governo de Pequim vai atuar para evitar a quebra do conglomerado

tacdes de recursos junto a gran-
des grupos internacionais, como
Allianz, Ashmore e Blackrock, o
que a levou a companhia a acu-
mular uma divida estimada em
US$ 300 bilhdes. Recentemente,
o grupo alertou o mercado sobre
problemas de fluxo de caixa, di-
zendo que poderia entrar em de-

rios analistas relacionaram o ca-
so da Evergrande ao abalo provo-
cado no mercado mundial pela
quebra do banco de investimen-
tos norte-americano Lehmann
Brothers, em 2008. O tamanho
da crise, no entanto, vai depen-
der de uma decisdo do governo
chinés: se estd ou ndo disposto a

fault se ndo conseguisse levantar ~ resgatar a empresa.
dinheiro rapidamente. Diante - o
desse cendrio, os mercados rea- Sltuagao critica

giram negativamente. O indice
Dow Jones, da Bolsa de Nova
York, fechou o dia com queda de
1,79% e a bolsa de tecnologia
Nasdaq recuou 2,17%.

A bolsa de valores brasileira
(B3) teve forte impacto, de acor-
do com especialistas, pelo fato de
cerca de 30% da composi¢ao do
Ibovespa ser de empresas expor-
tadoras, e outra parte significati-
va, de bancos. Com o abalo, va-

De acordo com Eduardo Ve-
lho, economista-chefe do JF Truts,
a situacdo é efetivamente critica e
nao se pode descartar o risco de
calote e de as autoridades chine-
sas virarem as costas para o pro-
blema. “Em abril de 2020, o gover-
no da China comecou uma regu-
lamentacao de precos e proibiu
que empresas operassem extre-
mamente alavancadas — o limite

mdximo foi estabelecido em
uma vez o patrimonio liquido.
O Evergrande ja tinha feito alta
captacao, teve que se adequar.
Reduziu pregos e comprometeu
sua capacidade de honrar os
bancos. O dilema é se o governo
vai mesmo recuar na aplicacao
de suas proprias leis fiscais”,
acentuou Velho.

Além dos ventos contrdrios
vindos da China, lembrou o eco-
nomista, o mercado convive com
as duvidas se os Estados Unidos
vao retirar rapidamente os esti-
mulos fiscais que mantém a liqui-
dez da economia norte-america-
na. Internamente, a incerteza
vem da dificuldade que o governo
brasileiro encontra para equili-
brar as contas, e para fazer avan-
car as reformas administrativa e
tributdria e a PEC dos Precatdérios.

Alex Agostini, economista-

*Minha resposta aqui é simples: o carro-chefe da proxima gestdo precisa
\\ ser a urgente recuperacdo da deteriorada infraestrutura brasileira”

chefe da classificadora de risco
Austin Rating, apontou para a
possibilidade de reacdo em ca-
deia. O passivo de US$ 300 bi-
lhoes da Evergrande, disse, mexe
com todo mercado de titulos do
mercado chinés, maior financia-
dor da divida norte-americana,
que afeta o mundo. “No Brasil,
nao foi diferente. Uma das prin-
cipais quedas foi na Vale (as
acoes encerraram o pregao em
queda de 3,19%). O minério de
ferro exportado para a China re-
presenta quase 10% de nossa
pauta, por isso, é relevante tudo
que acontece por 1a”, disse.

Para Agostini, a expectativa é
de que a Evergrande tenha a aju-
da do governo chinés. Segundo
ele, ndo é possivel enxergar o atu-
al momento com as lentes da cri-
se das subprimes, de 2008. “Es-
sa foi nos EUA, com o mercado

totalmente alavancado nas hipo-
tecas. Agora, ndo é uma crisq no
sistema imobilidrio chinés. E de
uma empresa que tem raizes no
setor, mas com investimentos em
diversos outros, que estd com in-
suficiéncia de caixa”, observou.

Iceberg

“No Brasil, se, por umlado, caio
preco do minério de ferro, por ou-
tro, o real se desvaloriza. Assim, a
inflacdo comeca a ceder nos indi-
ces de precos no atacado. Uma coi-
savai acabar compensando a ou-
tra’, disse Agostini. Pedro Serra, ge-
rente de Research da Ativa Investi-
mentos, reforcou que ndo resta du-
vida de que a expectativa sobre o
comportamento do governo chi-
nés foi o que alucinou os investido-
res. “Isso pode ser a ponta do ice-
berg. Um problema na Evergrande
tem um efeito direto na demanda
por aco. A especulagdo gera volati-
lidade. E j& temos tradicionalmen-
te a aversdo ao risco quando se tra-
ta de mercados emergentes. As-
sim, o Brasil tende a sofrer mais
com isso”. No entanto, analisando
mais profundamente a situacao,
Serra sinaliza que “o momento é de
cautela, e ndo de desespero”.

O economista Cesar Bergo, s6-
cio-investidor da Corretora
OpenlInvest, enfatizou que o mer-
cado espera que o governo chinés
conduza a questao de maneira a
produzir impacto menores, tais
como transferindo obras inacaba-
das para outras construtoras e in-
termediando as negociacdes en-
tre clientes, fornecedores e presta-
dores de servico. “Embora algum
respingo seja observado nas em-
presas que dependem em maior
grau da economia chinesa, os im-
pactos no mercado brasileiro ndo
serdo tao fortes. Parece que ndo
estd previsto o vencimento vulto-
so da divida antes de 2022. Isso
dard um folego maior para as ne-
gociacoes”, apontou.

Para o pais voltar a crescer

nquanto o governo se desgasta a

toa para financiar, via aumento

do IOF, apenas duas parcelas de

R$ 300 do novo Bolsa Familia, al-
go que j poderia ter feito sem piscar (ou
seja, sem novo imposto), nao falando no
problema dos precatérios ainda sem fon-
te de financiamento, o pais vive agora em
um ambiente econdmico fortemente de-
teriorado por todas as a¢des equivocadas
da atual e desastrada gestdo economica.
Para completar, fala-se mais e mais no
préximo mandato, sem que ninguém
discuta o que fazer no futuro.

Minha resposta aqui é simples: o car-
ro-chefe da préxima gestdo precisa ser a
urgente recuperacio da deteriorada in-
fraestrutura brasileira. Tenho estudos
(inclusive internacionais) que demons-
tram que, quanto maior e de melhor
qualidade o investimento em infraes-
trutura, maior o crescimento do PIB per
capita e menos desigual a distribuicdo
de renda de um pafs. Alguém precisa de

algo mais? (Gente, o que foi que Joe Bi-
den anunciou para a mais rica economia
do mundo logo que assumiu? Um plano
de infraestrutura...)

Segundo célculos de especialistas da
drea, o estoque de infraestrutura do Brasil,
que, sob a gestao militar de 1964 e sob o
comando da drea de planejamento, que
hoje ndo existe mais, havia subido de
39,9% para 58,3% do PIB entre 1970 e
1984, desabou para 36,2% em 2016. E
Deus sabe onde esse estoque estard hoje
depois de tanto abandono da drea. Vejam:
de 2013 para 2018, os investimentos pu-
blicos em infraestrutura cairam de 1,22%
para 0,67% do PIB, enquanto os privados
oscilavam em torno de 1,16% do PIB. Au-
toridades importantes jd demonstraram
mais de uma vez ndo gostar de funciona-
rio nem de investimento publico. Parale-
lamente, existe no Pais um claro viés anti-
investimento privado em infraestrutura
(é s6 repassar os ataques populistas de di-
rigentes politicos nas ultimas décadas,

como recentemente, na Linha Amarela).
E ndo custalembrar que, se o retorno nao
for atrativo em um caso de necessidade, é
o setor ptiblico quem tem de investir. E af,
como ficamos? Patinando o resto da vida?
E os empregos para nossos filhos e netos,
de onde surgirdo?

Para mim, faz todo o sentido o setor
ptiblico emitir divida em um sentido am-
plo, para financiar projetos de alta renta-
bilidade para a sociedade como um todo.
O que acham que o Biden vai fazer nos
EUA? Nada obstante, para ndo contrariar
tanto os xiitas que dominam o pensa-
mento econdmico no nosso Pais, tenho
defendido, antes de mais nada, um casa-
mento do ajuste previdencidrio com a re-
tomada dos investimentos publicos em
infraestrutura, comecando de baixo para
cima, ou seja, dos municipios para os es-
tados, e, por ultimo, para a Unido.

O motivo é simples: dos trés grupos
em que, por idade, se pode dividir o con-
junto dos entes ptiblicos brasileiros, no
grupo que inclui os regimes préprios
criados mais recentemente e no do meio,
predominam municipios. Ja no terceiro,
mais antigo, estdo as administracdes de

maior peso e também em situacdo mais
complicada, incluindo a grande maioria
dos estados, onde os desajustes sdo
maiores e as solucdes mais demoradas.

Grande parte do que temos hoje ca-
pitalizado na previdéncia subnacional
vem dos regimes mais novos, e, com as
mudancas da Emenda n° 103/19, vérios
deles podem até ficar superavitdrios,
mas mantendo um bom valor acumula-
do de recursos financeiros que podem
contribuir para o financiamento das ne-
cessidades de investimento do pais, e
ndo apenas da divida publica federal, co-
mo o grosso vem fazendo até agora, po-
dendo os recursos até agora acumulados
chegar a R$ 200 bilhoes.

O estado mais rico, Sao Paulo, e um
dos mais pobres, no caso o meu Piaui,
estdo entre 0s poucos que parecem ter
percebido isso com clareza. O primeiro
langou o programa Desenvolve Munici-
pios contendo nao s6 financiamentos,
como apoio a reestruturacao previden-
cidria, e o segundo deverd ser um dos
primeiros estados a dar passos largos na
direcdo de uma previdéncia totalmente
equacionada na safra recente.

Para os que pensam como eu, de
tanto assistir passivamente (a menos de
batalhar pela aprovacao de reformas re-
levantes de regras) a disparada dos defi-
cits previdencidrios, uma hora os defen-
sores do ajuste correto, incrustados, co-
mo muitos estdo, na salvadora maquina
publica brasileira (e que os xiitas gover-
namentais parecem desconhecer), ini-
ciaram um movimento pro ajuste que
redundou na obrigatoriedade de os en-
tes entregarem até o fim do ano um pla-
no de equacionamento dos deficits as
autoridades federais da drea (Secretaria
de Previdéncia), além de executarem
varias acoes de ajuste jd aprovadas em
lei. S6 assim abrir-se-4 espacgo nos orca-
mentos para os investimentos em in-
fraestrutura recomecarem a acontecer.

Para concluir, ainda bem que o com-
petente time cuja acdo venho acompa-
nhando a distancia, sob a coordenacao
de Narlon Nogueira e Allex Rodrigues,
agora sob o comando do competente mi-
nistro Onyx Lorenzoni, tenha assumido o
bastao da pasta antes que Paulo Guedes
fizesse estrago em mais essa importante
drea do seu inchado ministério.



