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Credibilidade e crescimento
condicionam 1nvestimentos

O nivel de inversoes
regrediu de 20,92%
do PIB em 1996

para 20,76% até
junho deste ano

SiIMONE CAVALCANTI E
CRISTINA BORGES GUIMARAES
SAo PauLo

O Brasil precisa resolver a
questdo da confianca do empre-
sario na economia para garantir
que os recursos da poupanga in-
terna disponiveis sejam, de fato,
direcionados aos investimentos.
Esse movimento depende ndo de
discursos, mas de agbes concre-
tas do governo para estimular a
crenca de que a atividade econd-
mica realmente deslanchara:

Embora baixa na comparagao -

com outros paises, a taxa de
poupanga interna — publica e
privada — com relagdo ao Pro-
duto Interno Bruto (PIB) aumen-
tou de 18%, em 1996, para
22,63% até junho deste ano. J4 0
nivel de investimentos regrediu
no mesmo periodo: de 20,92%
para 20,76% do PIB.

Renato Baumann, diretor da
Cepal (Comissdo Econdmica
para a América Latina/ONU) no
Brasil, afirma que estudos da
Comissdo indicam que para a
economia dos paises da América
Latina expandir 6% -
a0 ano é necessario ter
taxas de investimento
de 26% a 27% do
PIB. “Na década de
70, os paises da regido
chegaram a registrar
investimentos de 25%
do PIB, o que mostra
2 distancia que esta-
mos' do ideal”, diz,

Flavio Castelo Branco
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presarios acham que ndo haverd

demanda e, conseqiientemente,
que ndo € preciso investir’.
E o governo tem um papel

fundamental nesse contexto, diz

Kopschitz. Isso porque controla
variaveis importantes, como a
Selic, que influencia outras ta-
xas de juros que entram nos cal-
cillos para o retorno dos proje-
tos. Também se o governo au-
menta suas despesas a um 1itmo
maior do que a expansdo do PIB
e quer evitar a elevagdo da divi-
da publica, acaba elevando im-
postos e isso serve como ponto
de desestimulo. “Mais uma vez
liga-se a questdo fiscal com o
crescimento econdmi-
¢o0”, afirma o integran-
te do Ipea.

De acordo com
Baumann, o fato de o
setor publico brasilei-
ro apresentar déficit

“Portanto, para crescer

ressaltando que atual-
mente a média da regido € de
20%, muito abaixo ao observado
nos paises asiaticos, que apre-
sefitam em média investimentos
de.30% do PIB.
*. Economistas defendem que,
ﬁe%te momento, o aumento des-
sa tixa depende mais das expec-
tativas do que efetivamente do
ni‘v,el de poupanga. “Sdo as ex-
wtlvas em relaqao a0 setor €
propria economia que levam
igsaumento dos investimentos”,
iz Estevio Kopschitz, econo-
sta do Instituto de Pesquisa
dmica Aplicada (Ipea).
 0s empresarios acreditam
a demanda ficara aquecida e
m que ndo terdo condigdes
tendé-la, comegam a inves-
§ 0 contrario também & ver-
1ro, lembra Alexandre Men-
dg;hxga de Barros, professor da
éﬁg@dagao Getulio Vargas
@GY): “Ninguém vislumbra ta-
de crescimento alta. Se nao ha
erspectiva coletiva de maior
%cmento econdmico, 0s em-

%
WA,

- mais-¢ primordial. .re-
duzir a despoupanga publica por
meio das reformas Tributéria da
Previdéncia Social e a redugdo
dos gastos correntes”, afirma,
assegurando que a reducdo do
déficit nominal daria um sinal
positivo ao mercado induzindo a
elevagdo da poupanga interna e
dos investimentos produtivos,
tornando-os mais atrativos que
os financeiros.

O economista-chefe da Con-
federacdo Nacional da Industria
(CNI), Flavio Castelo Branco,
compartilha a opinido do repre-
sentante da Cepal e destaca que
o crescimento dos gastos com
funcionalismo, beneficios so-
ciais ¢ a Previdéncia ndo se con-
vertem em propensdo a poupar,
uma vez que sdo direcionados a
populagio de renda mais baixa
que converte todo o rendimento
em consumo. Para ele, a garantia
de conversdo da poupanga inter-
na em mais investimentos estd
ligada & melhora do ambiente
institucional, a criagdo de opor-

fiscal implica retirada '
4 Juro

que ndo importa se esses mves-

tunidades de lucros maiores, a
redugio da carga tributaria e da
burocracia, além de aprimorar a
infra-estrutura do Pais.

Antonio Corréa de Lacerda,
professor da PUC-SP, vai além
afirmando que seria imprescin-
divel que o governo incentivasse
tanto as aplicagdes quanto os fi-
nanciamentos de longo prazo.
Ele cita que os fundos de pensao
brasileiros t&ém uma carteira de
R$ 800 bilhdes, o equivalente a
40% do PIB, e que esses recur-
sos deveriam ser destinados a fi-
nanciar investimentos. “Mas
eles estdo concentrados no curto
prazo. Além disso, grande parte
dos recursos vai para financiar o
Estado, por meio da compra de
titulos a divida pablica”

Por outro lado, o assessor da

presidéncia do Banco Nacional
do Desenvolvimento Economico
¢ Social (BNDES), Fernando Pi-
mentel Puga, o problema atual
ndo esta relacionado a falta' de
recursos, mas a questoes regula-
torias. “As empresas ndo sabem

como se estruturar para fazer os

investimentos. A solugdo depen-
de de articula¢do”, afirma Puga

otimista por considerar mais
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simples a articulagdo que a am- .

pliagdo da poupanca interna.

EXPORTANDO POUPANCA

Castelo Branco alerta para o |

t

fato de que, além de apresentar :

déficit publico, o Brasil ndo esta :

aproveitando a abundéincia de
tecursos no mercado internacio-
nal. “Com isso existem dois dre-
nos da poupanga interna: o supe-
révit em conta-corrente € o dé-

ficit nQininal”, afirma,
ressaltando que o gasto na conta |

q,hgga a3%doP

retor da Cepa

timentos. sdo. financiades. por
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fontes internas ou externas. “A’|

América Latina apresenta em
média um superdvit em conta-
corrente de 1,5% do PIB, dado

préximo ao brasileiro. O que sig- .

nifica que os paises da regido fi-
nanciam o resto do mundo e nio
sdo receptores de poupanca ex-
terna”, explica.

Para Baumann, a alteragdo do
resultado das transagdes corren-
tes do Brasil seria uma das sai-
das para a tragdo de investimen-

tos que alavancariam o cresci- °

mento econdmico.

Giovanna Rocca, da equipe de

economistas do_Unibanco, lem-

bra que a economia brasileira & -

aberta e que os recursos interna-

cionais também estdo disponi- '

veis para investimentos, dada a
situagiio de liquidez atual. “Fal-

tam condi¢des internas para am- .
pliar investimento”, que vé co- :

mo restrigdes estruturais ao au-

mento das taxas a complexidade .

do sistema tributario € o enorme"
custo da burocracia brasileira.
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