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O conflito entre Russia e Ucrania resultara em menor crescimento no mundo e em mais inflacao. O choque externo, diz 0
especialista, pega o Brasil em situacao vulneravel. O pais vem se expandindo pouco e o custo de vida ronda 0s 10% ao ano

“Todos pagarao o custo da guerra”

Carlos Vieira/CB/D.A Press - 1/7/19

» VICENTE NUNES
» BERNARDO LIMA*

conflito armado entre a
Ucrania e a Russia tra-
rd consequéncias pesa-
das para o mundo, em
especial, para o Brasil, que se en-
contra mais vulnerdvel a choques
externos, afirma o economista-
chefe do Banco BV, Roberto Pado-
vani. Segundo ele, o crescimento
economico no pais jd estd baixo e
a inflagdo, alta, rodando na casa
de 10% ao ano. Dependendo da
duragdo da guerra, esse quadro
tende a piorar, pois atingird a ca-
deia global de produgdo. Ou seja,
poderd haver escassez de merca-
dorias, o que sempre resulta em
precos mais altos. “E um custo es-
palhado por todo o planeta, todo
mundo deve pagar a conta’, diz.
No entender dele, o Brasil es-
td sem margem de manobra pa-
ra lidar com choques externos. A
carga tributdria atingiu o limite,
a arrecadagdo extra que houve
no ano passado teve a ver com a
inflagdo alta, os juros continua-
rdo subindo, empurrando a di-
vida publica para cima. Ele res-
salta, ainda, que a proximidade
das eleigbes tornard mais difi-
cil a aprovacgao de reformas co-
mo a administrativa, que po-
deriam resolver parte dos pro-
blemas da estrutura dos gastos
publicos. “Essa indefinicdo au-
menta o ambiente de incertezas,
leva a mais imprevisibilidade e,
portanto, acaba penalizando o
pais’, destaca. Veja os principais
pontos da entrevista ao Correio.

Como o Brasil esta hoje do
ponto de vista econdmico
para enfrentar uma guerra
que pode se prolongar?

O pais estd muito vulnerdvel
achoques externos. Esse choque
pode ser a guerra na Ucrania, ou
a alta de juros internacionais. O
fato é que o pafs estd vulnerdvel
pela questdo fiscal. Nds temos
uma divida que caiu em 2021 e
deve voltar a subir neste ano e
nos préximos, e o problema des-
sa alta € que vivemos uma situa-
¢ao delicada. Temos um ambien-
te de baixo crescimento. Nos -
timos anos, o Brasil tem crescido
em torno de 1,5% ao ano, e a gen-
te sabe que, em uma situacao de
estabilidade, os juros reais aqui
devem ser alguma coisa proxi-
ma ao 4%. Isso, somado ao cresci-
mento baixo, torna a divida mui-
to cara. Entdo, o Brasil tem uma
divida elevada, com uma traje-
téria de alta e existem muitas di-
ficuldades de fazer esse ajuste,
porque nao dd para contar com
a inflacdo, e a carga tributdria ja
estd muito pesada. Sem a ajuda

Temos uma divida alta, cara de se carregar, e 0 ambiente macroecondmico marcado por juros
reais maiores que o crescimento real. Isso torna o Brasil muito vulneravel a choques externos”

"0 pais sofre também pela indefinicao da agenda econémica. E mais que uma questao eleitoral.
Com uma eleicao competitiva, nao sabemos qual sera a conducao da proxima administracao”

da inflacdo ou de mais imposto,
€ preciso contar com a sorte de
ter um ciclo global muito bom,
€Omo aconteceu com o ex-presi-
dente Lula, mas ndo parece ser o
caso. Também seria possivel rea-
locar as despesas, mas muitas de-
las sdo obrigatdrias. Reformas co-
mo aadministrativa nao sao poli-
ticamente simples. Entao, temos
uma divida alta, cara de se carre-
gar e com o ambiente macroeco-
noémico marcado por juros reais
maiores que o crescimento real.
Tudo isso torna o Brasil muito
vulnerdvel a choques externos.

O confronto entre Rdssia
e Ucrania pega o pais
com inflacao alta, juros
subindo e risco de recessao.
Isso torna o quadro mais
complexo? Por qué?

Estamos entendendo essa
crise entre a Russia e a Ucrania

como um choque inflacionério.
Nesse ambiente de incertezas,
os investidores buscam prote-
¢do no ddlar. Ao mesmo tempo,
tem-se o aumento das dividas
em relacdo a oferta de certas
commodities, principalmente
o petréleo. Entdo, se vocé tem
um ambiente de alta de juros e
do délar, isso pressiona o custo
das empresas. Essas incertezas
atrapalham o crescimento. A
Europa, por exemplo, pode ser
afetada pelo conflito, mas se vo-
cé olhar para o desempenho de
Estados Unidos e China, temos
um bom desenvolvimento glo-
bal, que pode beneficiar o Bra-
sil. Assim, a nossa impressao €
que hd um choque assimétri-
€O, que pressiona mais custos
do que afeta uma aceleragdo da
atividade econdmica. Como o
Brasil j& tem uma inflacdo ele-
vada, com o custo subindo, o

conflito na Ucréania agrava es-
se problema.

O fato de ser um ano de
eleicoes no Brasil atrapalha
ainda mais o contexto
econdmico? Ha risco de o
governo partir para medidas
populistas para tentar
manter a economia

com folego?

Os riscos que viamos para es-
te ano, antes da invasdo da Ucra-
nia pela Russia, eram os cendrios
de alta de juros nos Estados Uni-
dos e Europa, que ainda se man-
tém. Todas as vezes que temos
reducdo de liquidez e aumen-
to de juros, os mercados emer-
gentes sofrem. No caso, o Brasil
sofre por estar exposto pela sua
divida, mas também porque te-
mos uma indefinicdo em relacao
aagenda economica. E mais que
uma questao eleitoral. Com uma

eleicdo competitiva, ndo conse-
guimos saber qual serd a condu-
¢ao do atual governo e da pr6-
xima administracdo. Essa inde-
finicdo aumenta o ambiente de
incertezas, leva a mais imprevi-
sibilidade e, portanto, isso aca-
ba penalizando o pafs.

Quem mais sofrera com
esse o conflito armado entre
Rissia e Ucrania?

O custo econdémico desse
conflito estd bem espalhado. A
inflacdo é uma preocupacao glo-
bal. O indice de inflagdo ao pro-
dutor da Alemanha estava em
25% em janeiro, a inflacdo ao
consumidor na Inglaterra estd
5,11%, nos Estados Unidos, em
7,5%. Sao taxas muito elevadas, e
essa guerra na Ucrania aumenta
atensdo inflaciondria no mundo.
Entdo vocé tem um viés para me-
nos crescimento global. Também

tem o impacto das sancdes im-
postas que reforcam um cena-
rio de menos crescimento. E um
custo espalhado por todo o pla-
neta, todo mundo deve pagar a
conta por isso.

0 que representa para o
mundo uma guerra no meio
de uma pandemia que ainda
nao acabou?

A nossa avaliacdo € a de que
as sancoes que estdo sendo im-
postas pelos paises ocidentais a
Russia— cujos bancos foram ba-
nidos do Swift, a rede financeira
internacional — e o interesse da
China em ndo criar uma grande
turbuléncia global contenham
o conflito. Entao, entendemos
que essa situacdo ndo deve es-
calar e se tornar um conflito de
grande porte na Europa. Dito is-
s0, a nossa leitura é de que é um
choque, mais um dentre varios
desde o comeco da pandemia.
Além do coronavirus, também
tivemos os estimulos fiscais mo-
netdrios que fizeram com que
tivéssemos um quadro de infla-
¢ao global. No caso brasileiro,
em particular, saimos de uma
recessdo prolongada entre 2014
e 2016 e, no meio disso, tivemos
essa sequéncia de choques em
nossa economia. Talvez esse se-
ja um dos fatores que faga todo
mundo achar que a capacidade
do Brasil de crescer vem dimi-
nuindo. A nossa preocupacao é
que o conflito no Leste Europeu
€ mais um choque de uma série
de choques que jd vém atingindo
0 pais nos tltimos anos.

Que desafios se impoem ao
Brasil e ao mundo daqui por
diante? Vai mudar a

ordem mundial?

Essa combinac¢do de pande-
mia e tensdo militar gera um mo-
vimento de menos integracdo das
cadeias produtivas globais. Ain-
da que o comércio internacio-
nal seja muito importante para a
China, a impressdo que se tem é
que hd uma desconfianca em re-
lacao as cadeias produtivas. Es-
sa histéria da Ucrania faz com
que a Russia seja isolada, e a im-
pressdo que temos € de que ha-
verd um retrocesso da integracdo
das cadeias produtivas globais.
O impacto desse retrocesso é o
aumento de custos. A ideia de se
integrar cadeias é reduzir custos,
portanto, menos inflacdo e mais
crescimento. Nesse cendrio de
menos integracao, provavelmen-
te, teremos um cendrio de taxas
de inflacdo mais elevadas e com
menor crescimento.

* Estagiario sob a supervisao
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CHOQUE EXTERNO

O Brasi

» FERNANDA STRICKLAND

Em entrevista a TV Bloom-
berg, em Nova York, o minis-
tro da Economia, Paulo Guedes,
manifestou otimismo sobre a
economia brasileira, apesar dos
efeitos negativos que a guerra
entre Russia e Ucrdnia devem
provocar em todo o mundo. Se-
gundo ele, o pais deve crescer
neste ano e apresentar uma ta-
xa de inflacdo “menor que a dos
Estados Unidos”.

Ao falar dos impactos infla-
ciondrios para a economia mun-
dial do conflito entre Russia e
Ucrania, Guedes afirmou que
“estamos apenas comec¢ando a
nos recuperar da pandemia. Nao
é bom para o mundo”. Paraele, a
economia mundial passa por um
processo sincronizado de desa-
celeracdo do crescimento, en-
quanto a inflacdo estd subindo
em vdrios paises.

As consequéncias da guer-
ra s6 podem agravar esses efei-
tos e, segundo ele, uma dos

pode ser “surpresa positiva’, diz

desdobramentos imediatos da
guerra na Ucrania podem ser
pressdes sobre os precos inter-
nacionais de alimentos, graos,
fertilizantes e energia.

Guedes ponderou, no entanto,
que o Brasil estd “fora de sintonia”
com a economia mundial, pois es-
td crescendo. “O Brasil estd em ou-
tradirecao”, afirmou. “Até o fim do
ano, teremos US$ 200 bilhoes em
compromissos de investimento,
em contratos jd assinados de in-
vestimentos privados”, disse. O
ministro citou ainda que sao re-
Cursos para portos, concessoes
de rodovias e setor elétrico, que
ele disse serem equivalentes a
“dois Planos Marshall”, referin-
do -se ao programa. Patrocina-
do pelos EUA, de reconstrugao
da Europa ap6s a Segunda Guer-
ra Mundial.

O ministro foi questionado
sobre a posicao “neutra” de Jair
Bolsonaro sobre o conflito mili-
tar. Ele afirmou que o Brasil vo-
tou duas vezes no Conselho de
Seguranca das Nacdes Unidas
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Em entrevista a Bloomberg, ministro afirmou que pais criou 12 milhoes de empregos desde 2019

condenando a guerra e votard
novamente assim. “Queremos
que o conflito se resolva de for-
ma pacifica o mais rdpido pos-
sivel”, disse.

Na entrevista, Guedes sus-
tentou que a inflacdo no
Brasil pode ser menor que
a inflacdo dos Estados Uni-
dos neste ano. “O Brasil é

provavelmente o tnico pais
que retirou os incentivos
monetdrios e fiscais duran-
te a pandemia. Entdo, a infla-
¢do no Brasil pode ser ainda

Guedes

menor que a dos EUA; esse é
o meu desejo”, disse. “Euacho
que o Brasil voltard a sur-
preender pelo lado positivo.”

Guedes afirmou, ainda, que
o Brasil gerou 12 milhdes de
empregos de 2020 até agora.
“Atendemos 68 milhodes de ci-
dadaos mais vulnerdveis e pre-
servamos 11 milhdes de em-
pregos no mercado de trabalho
privado. Criamos 12 milhdes de
empregos desde o fundo da re-
cessdo, em 2020, até o momen-
to”, afirmou.

Porém, os udltimos dados do
Cadastro Geral de Emprega-
dos e Desempregados (Caged),
apontam que, o saldo positivo
foi bem menor. “De janeiro de
2019 a dezembro de 2021, pe-
riodo do atual governo, regis-
tramos um saldo positivo de
3.183.221 novos postos de tra-
balho”, ressaltou o ministro do
Trabalho, Onyx Lorenzoni, em
janeiro passado, ao anunciar os
numeros oficiais.



