-

8 « Economia * Brasilia, segunda-feira, 29 de dezembro de 2025 ¢ Correio Braziliense

EXPECTATIVAS 2026

Cenario dificil para investir

Setor produtivo vé problema fiscal e juros altos como freios econdémicos. CNI fala em “ciclo ndo continuo de investimento”

» RAPHAEL PATI

o terceiro mandato do pre-

sidente Luiz Inacio Lula

da Silva, o crescimento

do Produto Interno Bru-
to (PIB) brasileiro deve ser bem
menor no ultimo ano do ciclo, se
comparado ao segundo mandato
do petista. Ao que indicam as pro-
jecoes mais recentes, a economia
brasileira deve crescer abaixo dos
2% em 2026, o que, se for confir-
mado, ¢ o pior resultado do gover-
no ‘Lula 3’ e muito aquém do forte
avanco de 7,5% em 2010, quando o
atual chefe do Executivo deixou o
Planalto para dar lugar a sucesso-
ra Dilma Rousseff, no ano seguinte.

Os motivos para o retrocesso da
atividade econOmica, no entan-
to, vao muito além da situacdo do
Executivo, na visdo de especialis-
tas ouvidos pelo Correio. Segun-
do eles, a dificuldade fiscal do go-
verno tem relacdo direta com um
problema cronico nos setores da
industria e de servicos nacionais:
o baixo investimento.

Na avaliacdo do superinten-
dente de Economia da Confedera-
cdo Nacional da Inddstria (CNI),
Marcio Guerra, o pais passa pelo
que ele chama de um “ciclo nao
continuo de investimentos” “O
Brasil ndo consegue desde 2019
manter os investimentos cons-
tantes por longo periodo, de for-
ma consistente’, afirma. Um rela-
tério elaborado pela propria en-
tidade projeta uma taxa de cres-
cimento do investimento — tam-
bém chamada de Formacao Bruta
de Capital Fixo (FBCF) — no pais
em 3,7% em 2025 e de apenas 0,6%
no ano seguinte.

“A gente tem alternado entre
elevacoes e quedas de investi-
mento e essa falta de continui-
dade para um pais que precisa
se desenvolver e que tem dimen-
sOes continentais é bastante preo-
cupante’, acrescenta Guerra, que
também destaca o cendrio de ju-
ros altos como entrave para o es-
timulo de FBCF: “Se o pais pas-
sa muito tempo sem ter conti-
nuamente que investir nessas in-
fraestruturas ou na capacidade de
ampliacao da sua capacidade de
producdo, de produzir bens e de
prestar a servico, isso comprome-
te a capacidade de crescimento”.

Na projecao da CNI para o PIB
em 2026, a entidade espera um
avanco de apenas 1,8%, com um
crescimento de apenas 1,1% da ati-
vidade industrial e de 1,9% dos
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Segundo a CNI, o ano de 2026 sera mais promissor para a construcao civil, enquanto a indilstria de transformacao deve desacelerar

servicos. Sobre as dificuldades para
um crescimento maior da industria
no pais, Guerra explica que o Bra-
sil ainda carece de um pensamento
mais voltado para o setor, além das
préprias politicas em si. “Porque
a politica industrial néo se resol-
ve em um ciclo’, avalia o porta-voz.

Longo prazo

Marcio Guerra considera posi-
tivo o trabalho do vice-presidente
Geraldo Alckmin a frente do Minis-
tério do Desenvolvimento, Indus-
tria, Comércio e Servicos (Mdic).
Mas entende que o pais ainda es-
ta longe de ter uma estratégia de
longo prazo.

“A politicaindustrial nao trazre-
sultados no curto prazo. E o Brasil
nao teve uma discussao constante
sobre a estratégia industrial. Nao
trouxe nas discussoes politicas, nos
planos de governo, nao se discu-
tiu estratégia industrial, ou seja,
ndo se colocou a industria como
uma estratégia de desenvolvimen-
to. Nao se nao se colocou a indus-
tria na centralidade, diferentemen-
te de outros pafses’, comenta o su-
perintendente da CNI. Na mesma

Atividade fraca

projecao, a entidade também con-
sidera que o agro ficara estavel (0%)
no préximo ano.

Para o economista-chefe da
Associacdo Paulista de Super-
mercados (Apas), Felipe Quei-
roz, a baixa taxa de investimen-
to da economia é o maior entrave
que impede um crescimento sus-
tentavel de médio e longo prazo.
“Nés terfamos que ter uma taxa

Reformas ainda sao insu

O caminho do crescimento sus-
tentavel também passa pelas refor-
mas estruturantes, a exemplo das
adotadas pelo pais na ultima dé-
cada, como a trabalhista, da pre-
vidéncia, e mais recentemente, a
tributéria, que terd o inicio do pe-
riodo de transicdo ja a partir des-
te més de janeiro. No entanto, es-
pecialistas consultados pelo Cor-
reio afirmam que as mudancas
aprovadas ndo devem gerar o efei-
to esperado na economia a curto
ou médio prazo.

Apesar de considerar a imple-
mentacao da reforma sobre o con-
sumo como um passo relevante,
o economista da GO Associados
Luccas Saqueto explica que, com
a implementacao gradual, os efei-
tos sobre a produtividade levarao
anos para se materializar. “Ao mes-
mo tempo, reformas igualmente
decisivas, como a revisao das des-
pesas obrigatdrias, a melhora do

PREVIDENCIA

arcabougo fiscal no médio prazo
€ avangos mais consistentes na
agenda microecondmica e regula-
toria, seguem lentas ou fragmenta-
das’, considera.

Para ampliar de forma consis-
tente os fluxos de investimento,
Saqueto destaca que o pais preci-
sa reconstruir credibilidade fiscal,
com uma trajetdria clara de esta-
bilizacao da divida, além de maior
coordenacao entre politica fiscal e
monetdria. Segundo ele, o investi-
dor nao deixou o Brasil, mas segue
seletivo. “Previsibilidade regulaté-
ria, respeito a contratos e seguran-
¢ajuridica sdo condicoes centrais,
especialmente em setores intensi-
vos em capital. Além disso, é fun-
damental apresentar um progra-
ma continuo de projetos bem es-
truturados, sobretudo em conces-
soes e PPPs (parcerias ptiblico-pri-
vadas), com adequada alocacéo
deriscos. Quando essas condi¢des

aparecem, o capital privado, do-
meéstico e internacional tende a
responder rapidamente’, avalia.

J& o analista sénior da Tendén-
cias Consultoria Silvio Campos Ne-
to acredita que o investidor precisa
de mais confianca para investir no
Brasil e cita a necessidade de man-
ter um quadro de estabilidade eco-
nomica e do ambiente democra-
tico. Infelizmente, neste momen-
to deixamos a desejar nestes dois
quesitos. “Na parte economica, cla-
ramente temos uma situacao fiscal
insustentavel nos préximos anos,
algo que ja elevou a percepcdo de
risco nos mercados e se traduz em
taxas reais de juros extremamente
elevadas’, avalia.

“Como s6 sdo esperadas medi-
das corretivas apds as eleicoes de
2026 e ha completa incerteza so-
bre o desfecho deste processo elei-
toral, este fator continuard sendo
um entrave para novas iniciativas

ESTIMATIVAS PARA O PIB, SEGUNDO O BOLETIM FOCUS

2025 2,26%
2026 1,80%
2027 1,81%
2028 2,00%
CRESCIMENTO SETORIAL DO PIB (2021-2025)

Ano Agropecuaria Inddstria Servicos PIB Total
2021 0,0% +4,8% +5,2% +4,8%
2022 -1,1% +1,5% +4,3% +3,0%
2023 +15,1% +1,6% +2,4% +2,9%
2024 -3,2% +3,3% +3,7% +3,4%
2025* +11,6% +1,7% +1,8% +2,4%
Fonte: Relatorio de Mercado Focus, Banco Central do Brasil (BCB)

*Estimativa

de investimento maior em pes-
quisa e desenvolvimento, porque
isso aumenta o valor agregado da
producdo, melhora a capacidade
de competicao do pais em nivel
internacional, produz mais, ex-
porta mais e, consequentemente
o pais cresce mais’, afirma.
Queiroz reforca a necessida-
de de reduzir a Selic e sustenta
que a taxa de juros em patamares

icientes

no curto prazo. Em relacao a ques-
tao regulatdria, apesar de avancos
obtidos, ha grande preocupacédo
com voluntarismos em decisdoes
judiciais, o que eleva a incerteza e
oretorno exigido para investimen-
tos’ acrescenta o economista.

Para 2026, Campos Neto des-
taca que as perspectivas sdo mais
comedidas para os investimen-
tos, tendo em vista a continuida-
de de um cenério de juros eleva-
dos e de incerteza eleitoral. “Ain-
da assim, setores nos quais o Bra-
sil possui suas vantagens compa-
rativas devem continuar receben-
do maior atencéo dos investido-
res, como a industria extrativa e o
agronegoécio. Além disso, os seg-
mentos de infraestrutura devem
continuar se beneficiando dos re-
centes aprimoramentos regulato-
rios e dos leiloes realizados nos al-
timos anos’, destaca.

Embora nao considere o cenario

elevados é um problema estrutu-
ral do pais. Segundo ele, fazer o
que seriam as reformas estruturais
e cuidar da politica fiscal para de-
pois afrouxar a politica monetaria
seria como “sair da causa e ir direto
para a consequéncia” “N6s temos
hoje uma politica fiscal expansio-
nista, porque hd uma tentativa de
estimular a demanda agregada, es-
timular o investimento, jd que com
uma taxa de juros de 15%, a pro-
pensao a investir é muito menor.
Entdo, o pais hoje vive engessado
dentro de uma ‘ciranda’ do rentis-
mo’, considera.

Diante disso, o especialista
avalia que no pais hé a predomi-
nancia de uma dtica de acumu-
lacdo de curto prazo, em detri-
mento de um crescimento sus-
tentavel de médio e longo prazo.
“E 0 caso que nés vemos quando
a taxa de inflagao estd em 4,5%, e
nos temos uma taxa de juros na
casa de 15%. Isso desestimula o
investimento industrial, deses-
timula a produgéo e aleija o pais
em médio e longo prazo, porque
sem investimento é muito dificil
um pais competir internacional-
mente’, destaca, ainda, Queiroz.
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Descompasso

A escassez de investimento se
deve, na leitura de representantes
da industria e servicos, a um des-
compasso entre a politica fiscal e
a monetdria. Esse descasamento
ganhou proporcoes ainda maio-
res nos Ultimos trés anos, primei-
ro com o final da gestdo do ex-pre-
sidente do Banco Central Rober-
to Campos Neto, indicado por Jair
Bolsonaro, ex-chefe do Executivo, e
doinicio de mandato do atual pre-
sidente, Gabriel Galipolo.

Quando assumiu, o indicado
por Lula ao cargo promoveu su-
cessivos aumentos da taxa basi-
ca de juros, que fizeram com que
a Selic atingisse em junho deste
ano ao maijor patamar em quase
duas décadas, aos 15%. Na ata da
ultima reuniao do Comité de Po-
litica Monetéria (Copom) do Ban-
co Central, os diretores destaca-
ram que “a estratégia em curso,
de manutencao do nivel corrente
da taxa de juros por periodo bas-
tante prolongado, é adequada pa-
ra assegurar a convergéncia da in-
flacdo a meta” Desde 2024, a me-
ta é de 3%, com intervalo de tole-
rancia entre 1,5% e 4,5%.

Apesar de ser um remédio ge-
ralmente eficaz para frear a alta dos
precos, o controle inflaciondrio por
meio da taxa de juros afeta direta-
mente o comportamento do setor
produtivo, particularmente na de-
cisdo de investir.

Marcio Guerra, superintendente
de Economia da Confederacéo Na-
cional da Industria (CNI), acredita
que o governo deve mostrar “sinais
mais contundentes” em relacdo a
politica fiscal. As tiltimas edi¢oes do
Relatdrio de Mercado Focus mos-
tram que a mediana das previsoes
para o Indice Nacional de Precos
ao Consumidor Amplo (IPCA) até
2028 ainda estd acima do centro da
meta de 3%. Para 2026, os agentes
esperam uma inflacdo de 4,33%, de
acordo com o boletim divulgado no
ultimo dia 19 de dezembro.

“O grande entrave esta justa-
mente na questao fiscal. Esse pro-
cesso de flexibilizacdo da taxa de
juros poderia ser mais confortavel
ao Banco Central, se os sinais das
contas fiscais pudessem ter sido
mais rigidos do ponto de vista dos
gastos. Entdo, esse descompasso,
essa falta de entendimento do Exe-
cutivo acabam prejudicando isso,
mas a autonomia do Banco Central
tem que existir. O mercado funcio-
na dessa maneira’, avalia Guerra.

Para especialistas, programas como concessoes e PPPs sao fundamentais

atual como de todo adverso, o ana-
lista acredita que falta ao Brasil
uma efetiva mudanca de patamar
nos niveis dos investimentos em
relacdo ao PIB, que esbarra nao
somente nos pontos mencionados
pelo economista, mas também no
fato de o Brasil ser uma economia

com baixo nivel de poupanca in-
terna - algo que também reflete o
déficit publico e o foco excessiva-
mente de curto prazo nas decisoes
de agentes economicos. Diante de
tantas incertezas, o caminho para
o crescimento pode estar longe de
ser atingido. (RP)

Justica paga RS 2,3 bi
em atrasados do INSS

Um total de 152,3 mil segura-
dos do Instituto Nacional do Se-
guro Social (INSS) que venceram
acoes na Justica contra o 6rgao ini-
ciardo 2026 com mais dinheiro no
bolso. O Conselho da Justica Fede-
ral (CJF) autorizou a liberagdo de

R$ 2,3 bilhoes em atrasados a apo-
sentados, pensionistas e outros be-
neficidrios da Previdéncia Social.
O pagamento contempla 183
mil processos jé encerrados, sem
possibilidade de recurso. A libe-
racdo faz parte de um lote maior,

de R$ 2,8 bilhoes, que também in-
clui agdes alimentares que envol-
vem servidores publicos federais.
Ao todo, 236.603 beneficiarios em
187.472 processos serao pagos nes-
te lote.

Tem direito aos atrasados quem
ganhou acdo judicial contra 0 INSS
relacionada a concessao ou revisao
de beneficios, como aposentado-
rias (por idade, tempo de contri-
buicéo, invalidez ou da pessoa com
deficiéncia); pensao por morte;

beneficio por Incapacidade Tem-
pordria (antigo auxilio-doenca);
beneficio de Prestacdo Continua-
da (BPC).

Parareceber neste pagamento, é
necessario que oprocesso esteja to-
talmente encerrado, ou seja, tran-
sitado em julgado. O valor também
precisa ser de até 60 salarios mini-
mos (R$91.080 em 2025) e a ordem
de pagamento do juiz tenha sido
emitida em novembro de 2025.

Os pagamentos sao feitos por

meio de requisicdes de pequeno
valor (RPV), mecanismo usado pa-
ra quitar dividas judiciais de menor
valor em prazo mais curto que os
tradicionais precatorios.

As RPVs devem ser pagas em
até 60 dias ap6s a ordem de paga-
mento do juiz. O depésito é feito
em conta aberta no Banco do Bra-
sil ouna Caixa Econémica Federal,
em nome do beneficidrio ou de seu
advogado. Antes do pagamento, o
processo passa por uma fase de

processamento, quando as contas
sao abertas. Ap6s o deposito, o sis-
tema do tribunal passa a indicar o
status “Pago total ao juizo”

Para saber se vai receber, o be-
neficidrio pode consultar o site do
Tribunal Regional Federal (TRF)
responsavel pelo processo. E pos-
sivel pesquisar usando Cadastro
de Pessoas Fisicas (CPF) do bene-
ficidrio, o nimero do processo ou
o nimero da inscricdo do seu ad-
vogado na OAB.



