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A hora e vez dos investimentos em infraestrutura

ARTIGD

Raul Velloso
Cunsultur econdmico

omo tenho dito e escri-
to, do final dos anos
1980 para i tem havi-
do uma desabada im-
pensdvel dos investimentos
pliblicos em infraestrutura, As-
sim, a pergunta que fiz foi: de
quanto a mais teriam sido tais
investimentos no passado re-
cente seeles tivessemalcanga-
do o valor registrado em 1988
emtermos de porcentagemdo
Produto Interno Bruto (5,1%
doPIB)? A resposta que obtive
foi de nada menos do que R§
387 bilhdes em valores anuais
a pregos recentes. Chocante.

N termos, por mais

que se seja contrario, em tese,
ainvestimento piblico, existe
nesse caso, como bem se sabe,
umaltograu de complementa-
ridade entre puiblico ¢ privado
que ndo podemos ignorar. E
enquanto os investimentos pui-
blicos desabavam, os privados
ficaram estagnados, tendo os-
cilado ao redor de 1% do PIR
desde 1980,

Para jogarmos o foco na mui-
to provivel consequéncia basi-
ca da queda dos investimen-
tos, olhemos para a evolugio
recente das taxas de cresci-
mento do PIB em 12 meses.
Ali, o que se percebe primeiro
& que, para os Ultimos trés pe-
riodos de praticamente uma
década cada, comegando em
1994, ou seja, logo em seguida
ao langamento do real, o cres-

Parece ter ocorrido
a troca de algo que

bouevirou negativa, registran-
do-se amédia de -o,6%aoano.
Ou seja, algo que jd se chamou

expande a capacidade

de *“voo de galinha”, em que se

de produgdo do Pais

decola, coloca toda forga a

por gasto previdencidrio

frente, mas de repente desaba,
Por qué?

cimento médio subiu da pri-
meira década para a segunda
de 2,6% para 3,9% a0 ano, mas
no terceiro a taxa média desa-

O que parece ter efetivamen-
te ocorrido, conforme tenho
podido observar em vérios ca-
s0s de entes publicos cujas
contas tenho acompanhado,
ainda que a distincia, foi uma
trocade investimento por gas-
to previdencidrio em sua pau-
ta de gastos, ou seja, de algo
que expande a capacidade de
produgiio do Pais, sumenta a
produtividade e reduz a desi-
gualdade de renda, conforme
estudos existentes, por algo
que se trata de mera injegio de
demanda tipicamente por
bens de consumo, oriundos de
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Aqui, deve-se lembrar de
que, hoje em dia, existe uma
obrigagio inserida na Consti-
tuigdo (Emenda Constitucio-
nal n.? 103/2019) que obriga
os entes subnacionais a sub-
meterem um plano de equa-
cionamento do sen déficir pre-
videncidrio ou atuarial, sob pe-
na de a Unido ndo liberar as
transferéncias  voluntdrias
que estejam programadas pa-
ra execugio. 56 que o proces-
sodeajuste induzido pelas au-
roridades federais tem avanca-
do muito lentamente.

Penso que o novo governo
nio conseguird escapar de con-
ceber um ambicioso plano de
recuperagio dos investimen-
tos eminfraestrutura, que pas-
sard a ser seu grande mote na
drea econdmica. @
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O crescimento econdmico
de1,0% no primeiro trimes-
tre ratificou o aumento do
otimismo em relagio as
perspectivas para a econo-
mia em 2022, observado
nas tltimas semanas, mas o
cendrio segue cheio de obs-
ticulos, com destaque para
ainflagiio, os jurosemalta e
o rendimento das familias
emqueda. Economistas pre-
veem uma freada no segun-
do semestre. O quadro serd
dehat:dn hoje, 45 10h, no 2.2
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juntural, do Instituro Brasi-
leiro de Economia da Fun-
dagio Gerilio Vargas
(FGV(lbre). O evento,
transmitido pela internet, &
organizado em parceria
com o Estadao.

Os farores que garanti-
ramocrescimento mais for-
te no inicio do ano sio atin-
gidos em cheio pela infla-
¢io elevada e pela alta dos
juros, lembra Silvia Matos,

coordenadora do Boletim |
Macro Ibre e uma das pales- |

trantes. Além de Matos, par-
ticipam do semindrio os pes-

quisadores Armando Caste- |
lar e José Iilio Senna, am- |

bos do FGV/Ibre. O debate |

sera moderado por Adriana
Fernandes, repdrter espe-
cial e colunistado Estadio.
Informagiies e inscrigies:
htips:/fbitly/307GiyV
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