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Expectativa de avan¢o na economia
cresce neste segundo semestre

Com a aprovagao da reforma da Previdéncia, especialistas afirmam que expansao deve ser maior no ano que vem

aprovacao da reforma da Previdén-
Acia pela Cdmara dos Deputados pro-

mete dar novo félego para a econo-
mia brasileira e especialistas consideram
que a fase mais dificil da crise ficou para
tras. A expectativa é de que aretomada do
crescimento deva dar os primeiros sinais
ja neste sequndo semestre, com expansao
mais significativa a partir do ano que vem.
Essa previsao, no entanto, depende do
cenario externo e de como vai caminhar
a agenda de reformas e privatizacées do
governo federal. Os sinais de recuperacao
da economia vém acompanhados de uma
nova realidade em relacdo a taxa de juros,
que devem permanecer em niveis baixos,
levando brasileiros a buscar novas opor-
tunidades de investimentos para garantir
melhores retornos.

O Monitor do PIB-FGV aponta, nas sé-
ries dessazonalizadas, crescimento de
0,2% do PIB no segundo trimestre, na
comparacao com o primeiro, revertendo
a queda de 0,1% observada no primei-
ro trimestre. “O crescimento de 0,2% da
economia neste seqgundo trimestre poe a
economia de volta a trajetdria de cresci-
mento que havia se perdido no primeiro
trimestre. Entre os trés grandes setores,
a agropecuaria e a industria apresentam
taxas negativas, salvando-se os servicos
que ja apresentam taxas positivas ha dez
trimestres. Na comparag¢ao com o mesmo
trimestre do ano anterior, o crescimento é
fraco, mas positivo como ja ocorre desde o
quarto trimestre de 2016. Os dados mos-
tram que, apesar do crescimento, a eco-
nomia ainda nao consegue se expandir a
taxas mais robustas’; avalia Claudio Consi-
dera, coordenador do Monitor do PIB-FGV.

“A reforma da Previdéncia é imprescin-
divel, mas nao é suficiente. Acredito que
essa reforma vai acabar puxando as outras,
como a tributaria. Estamos vendo que as
condicoes necessarias para o crescimento
sustentavel estdo sendo dadas’, conside-
ra Marcelo Fonseca, sécio da HLB Brasil.
“As medidas aprovadas, como a reforma
da Previdéncia e a medida provisodria da
liberdade econoémica, trazem pontos im-
portantes para a economia’, avalia José
Eduardo Laloni, vice-presidente da Asso-
ciacao Brasileira das Entidades dos Merca-
dos Financeiro e de Capitais (Anbima).

O contador Mauricio de Luca, da Part-
work Associados, explica que atualmente
0 governo gasta com a Previdéncia e dei-
xa de investir em outras areas afetando o
crescimento economico e a manutencao
dos programas sociais. “Apos a aprovacao
da reforma, o Brasil recebera investimen-
tos, pois a economia é muito grande e ha
espaco para crescer, principalmente em
infraestrutura’, diz Luca.

Laloni concorda que o movimento de
privatizacoes e concessoes deve abrir um
novo ciclo de investimentos em infraestru-
tura, como em portos, aeroportos, estradas
e saneamento.”So na area de saneamento
serao mais de RS 500 bilhoes nos proximos
anos. Vai trazer uma grande oferta de no-
vas operacoes e pode ser um bom destino
para aplicacoes de pessoas fisicas’, consi-
dera o representante da Anbima.

Os especialistas lembram que os ju-
ros baixos vieram para ficar e isso levara
brasileiros a buscar novas alternativas de
investimento. Com a Selic em 14,5% e
o juro real acima de 6%, brasileiros nao
precisavam fazer muito esforco para con-
seguir bons retornos em suas aplicacoes.
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"0 juro mais baixo veio para ficar. Essa é
uma tendéncia mundial’, diz Laloni.

Vale destacar que nos ultimos trés anos
a Selic (taxa basica de juros) caiu de 14,5%
para 6%, com projecoes de mais reducoes
até o fim deste ano. Paralelamente, o juro
real (diferenca entre a Selic e a inflacao)
também esta no menor patamar histo-
rico, abaixo de 2%, com expectativa de
mais reducoes.

“Em um cenario no qual os juros eram
de 14,25%, obter retornos com baixo risco
era relativamente simples de fazer. O inves-
tidor consequia, até recentemente, obter o
famoso’1% ao més’sem ter que incorrer em
nenhum dos trés tipos de risco: mercado,
crédito e liquidez’, diz a XP Investimentos
em relatorio sobre o Brasil apods a reforma
da Previdéncia.”O tesouro-Selic, que rende
a taxa basica de juros, nao tem oscilacao de
preco na cota e tem o menor risco de crédi-
to do Brasil, pois é garantido pelo governo,
além de nao ter risco de liquidez, poden-
do ser resgatado diariamente. Enquanto
em 2015 e 2016 ele rendia 14,25% ao ano
menos impostos, hoje rende 6% menos
impostos, com perspectiva de ir para 5%,
complementa a XP no relatério.

Para Fonseca, da HLB Brasil, diante do
cenario reformista, a Bolsa de Valores deve
trazer boas oportunidades para os investi-
dores."Vemos a Bolsa como o melhor ativo
no Brasil. Uma agenda reformista e liberal
deve destravar valor dos ativos no Brasil,
com revisao positiva de lucros, menor
percepcao de risco e maior alocacao para
acoes. Neste contexto, gostamos de em-
presas estatais e ciclicas domésticas, mas
destacamos também oportunidades nas
ciclicas globais, que negociam a desconto
excessivo’, diz o relatério da XP.

CENARIO EXTERNO

No entanto, o cenario externo pode ser
um componente de mudanca das pre-
visoes para a economia e investimentos
para este ano. A tensao comercial entre
Estados Unidos e China se acirrou na sema-
na passada e levou a oscilacées nas Bolsas
de Valores das principais economias, com
reflexo no mercado brasileiro. Aliada a isso,
a crise na Argentina traz ainda mais incer-
tezas para a economia nacional. Para espe-
cialistas, porém, o Brasil passa pela cons-
trucdo de bases solidas para sua economia
e isso fard com que o Pais sinta um impacto
menor da turbuléncia internacional.
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