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Ha muito que crescimento econdmico elevado é objetivo
de politica econdémica na América Latina e Caribe (ALC).
Mas o PIB per capita da regido cresceu um modesto
0,9% ao ano em média no periodo de 1980 a 2021, com
desvio padrao de 2,6%. Ou seja, temos experimentado
a indesejavel combinacao de crescimento baixo com
volatilidade alta, o que limita as possibilidades de melhoria
da qualidade de vida. Gastos publicos descontrolados,
inflagao alta, politica monetaria instavel, alta exposigac a
choques externos, investimento minguado, produtividade
baixa, diversificagdo econdémica baixa e informalidade
alta tém sido companheiros de viagem da regido. A
aspiragao de convergéncia da qualidade de vida para
padrbes internacionais razoaveis é, portanto, um sonho
ainda distante de ser realizado.

Para romper com esse suposto destino, sera preciso,
dentre outros, promover atividades econémicas que
a regido tenha vantagem comparativa e competitiva e
gue gerem muitos empregos de qualidade. Uma dessas
apostas é a agenda de sustentabilidade, mas desde uma
perspectiva que va além da adaptacgéo e mitigagédo. Afinal,
a ALC pode ousar em razado de sua inigualavel riqueza
natural e bioldgica. No entanto, toda essa riqueza tem
sido pouco aproveitada como plataforma de promogao
do desenvolvimento.

Como avangar? Dentre os caminhos mais promissores
estdo o desenvolvimento cientifico e tecnoldégico,
inovagdes e novos modelos de negdcio associados a
sustentabilidade e as chamadas finangas sustentaveis.

De fato, a regido ja demonstrou as suas potencialidades
em ciéncia, tecnologia e inovagéo (C,T&l), como o
programa de motorizagdo com etanol, a descoberta de
novas moléculas e suas aplicagbes, produtos quimicos
sustentaveis, tecnologias para a agricultura e mineragao
sustentaveis, gestdo inovadora de aguas e florestas,

dentre tantas outras tecnologias com alto impacto na
diversificacao e sofisticagdo econdmica. Porém, tudo
isto tem ocorrido em escala ainda limitada.

Nas finangas sustentaveis, ainda hd um caminho
por percorrer. Embora o mercado global de financas
sustentaveis esteja crescendo a passos largos, apenas
uma fragéo se destina aregiao. De acordo coma UNCTAD,
o mercado de finangas sustentaveis esta expandindo
rapidamente tanto em numero de instrumentos e
emissdes quanto em valor e estima-se que o estoque
de produtos financeiros sustentaveis tenha sido de USS
5,2 trilhdes em 2021, um aumento de 63% em relagédo
a 2020. Ali estao incluidos fundos sustentaveis, titulos
verdes, sociais e de sustentabilidade mista, créditos
de carbono voluntario, dentre outros instrumentos. No
entanto, a maior parte daqueles produtos é domiciliado
e direcionado a ativos em paises avangados.

A modo de exemplo, a emissédo global de titulos
sustentaveis ultrapassou USS 1 trilhdo em 2021, mas
a ALC respondeu por apenas 4,4% daguele montante. A
maioria das economias emergentes enfrenta barreiras
para desenvolver os seus proprios fundos sustentaveis.
Isto pode ser explicado, ao menos em parte, pelo limitado
tamanho dos mercados e pela percepgéo de risco.
O green-washing constitui outro desafio. Evidéncias
mostram que muitos dos projetos ditos sustentaveis séo
autorrotulados. Embora esses produtos tendam a superar
0s seus pares em termos de sustentabilidade, analises
preliminares revelam baixo desempenho e sugerem que
muitos projetos podem nao atender as suas credenciais
de sustentabilidade. Ja projetos que combinam escopo
ambiental e social tém tido alinhamento limitado com
as comunidades locais e com a Agenda 2030.

A certa pausa na agenda de mudancas climaticas dos
paises avangados provocada pelas preocupagdes com
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arecente crise das energias fosseis € uma oportunidade
Unica para a ALC se reposicionar com maior protagonismo
na agenda internacional de sustentabilidade. Mas o que
a ALC precisa fazer para realizar todo o seu potencial
e ousar mais?

E preciso abracar um plano de trabalho ambicioso,
mas realista. Esse plano devera incluir o aumento dos
investimentos em C,T&l voltados para a sustentabilidade,
apoio a startups, desenvolvimento de ecossistemas
de empreendimento e capital de risco, capacitagéo,
formagéo de gestores e colaboragdo com centros
internacionais de C, T&I de referéncia em sustentabilidade.

O plano também devera promover as finangas
sustentaveis, o que requer fortalecimento institucional
e regulatdrio, regulacdo setorial especifica, cadastro
de terras, governanga, supervisdo, monitoramento,
auditorias, certificagdo, taxonomia, padronizagao,
rastreabilidade, regulagdo de informes de sustentabilidade
de empresas, melhoria da qualidade dos projetos e
combate ao green-washing. Também sera importante
tratar de riscos sistémicos do clima e suas repercussdes
no setor financeiro, incluindo a transicdo climatica e
a protegdo ambiental nos mandatos de governanga,
estratégia, gestao de risco, tomada de decisédo de
investimento e praticas de divulgagao de gestoras de
ativos, bancos e seguradoras. E também serd importante
garantir coeréncia entre finangas sustentaveis e politicas
fiscais, tecnoldgicas, setoriais e de capacitacdo. Tudo
isto dara maior respaldo, seguranga, confiabilidade e
previsibilidade aos instrumentos financeiros e sera
determinante para a atrag&o de recursos para a regiao.

Finalmente, serd importante engajar todas as partes
interessadas a fim de criar um ecossistema que incorpore
a sustentabilidade ao longo de toda a cadeia de valor.

Dado o estagio ainda inicial de desenvolvimento das
finangas sustentaveis, politicas e requlamentagdes
deverdao ser adaptadas em resposta a eventuais
mudancas e situagdes especificas. Embora as politicas
eregulamentagdes financeiras sustentaveis devam levar
em consideragado o contexto de cada pais, a colaboragao
sera importante para garantir a necessaria coeréncia
com padrées internacionais. Todo esse esforgo podera
ser decisivo para crescer mais e melhor e promover a
gualidade de vida na regiao.

18 de julho de 2022

Autor. Jorge Arbache,
Vice-presidente do Setor Privado

Cligue aqui
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O que o nearshoring e o imposto de carbono tém em
comum? Ambos influenciardo a geografia global dos
investimentos diretos estrangeiros. O primeiro, porque
atraird negdcios para paises geograficamente proximos
dos Estados Unidos; o segundo, porque alterara a
competitividade de se produzir e exportar desde paises
com altas emissOes de carbono.

O nearshoring resulta da politica americana de aumentar
aresiliéncia e diversificar as fontes de abastecimento para
0 seu mercado interno e para cadeias de producao das
quais participa. A politica ganhou tragao na administragao
do Presidente Trump em razao de temas geopoliticos, mas
a guerra da Ucréania e o longo fechamento da economia
chinesa por conta da covid aceleraram aquele processo.
Por meio de politicas industriais ativas e incentivos
de distintas naturezas, o governo vem encorajando a
relocalizagdo de empresas ora em partes da Asia para
produzirem desde o préprio territério americano, mas
anuncia-se que a América Latina e o Caribe (ALC) também
se beneficiara da iniciativa.

N&o esta claro, todavia, qual serd o alcance para os
paises da regido, ja que a politica americana prioriza a
reindustrializacdo e a geragao de empregos nos Estados
Unidos. A rapida redugao dos pregos de tecnologias
avancgadas de producao estimulara a relocalizagdo em
territério americano, afetando, desta forma, vantagens
comparativas da ALC, como o custo laboral. Mas,
ainda assim, é bastante provavel que os efeitos de
transbordamento para a regido sejam significativos.
Estimativas do BID sugerem que o nearshoring podera
aumentar as exportagées de bens e servigos produzidos
na regido por até USS 78 bilhGes nos préximos anos,
um ndmero expressivo, mas 0s impactos poderiam
ser ainda maiores nos ecossistemas produtivos, nas
capacidades e na produtividade e competitividade do
setor privado.

Para além de proximidade e custos, paises da ALC
oferecem outras condigbes atrativas para o nearshoring,
incluindo apoio dos governos locais, auséncia de temas
geopoliticos sensiveis, afinidade cultural com os
Estados Unidos e fuso horério similar. E razoavel pensar
que paises da América Central e México sairiam na
frente, mas Argentina, Brasil e Chile também poderiam
aproveitar daquelas oportunidades em razédo do seu
parque produtivo integrado, capital humano, dentre
outros aspectos.

Para sacar o maximo de beneficios dos novos fluxos
de investimentos, a regido teria que melhorar desde ja
as condic¢des de atratividade, incluindo temas como
estabilidade juridica, sofisticagao do trabalho das
agéncias de atracao de investimentos, redugéo da
burocracia, capacitagao, digitalizagao, disponibilidade
de servigos corporativos e de apoio a negdcios,
infraestruturas de logistica e fundos de crédito. Para
além de mirar empresas multinacionais de grande
porte, os paises também deveriam considerar atrair
empresas multinacionais de médio porte, que tendem
avalorizar mais as propostas de valor da regido, apoiar
aexpansao de empresas estrangeiras ja estabelecidas
no pais e com interesses nos Estados Unidos, fomentar
aformagao de clusteres produtivos e mirar a produgao
também para mercados da regido.

Aaplicagdo de compromissos com a mudanga do clima
a agenda de comércio internacional é outra provavel
fonte de mudanca nos fluxos globais de investimentos
diretos estrangeiros. O caso mais emblematico no
momento é o Mecanismo de Ajuste de Carbono na
Fronteira (CBAM), dispositivo juridico em fase de
avaliagao pela Unido Europeia (UE). O CBAM equalizard
0 prego do carbono entre produtos domésticos e
importados, garantindo que os objetivos climaticos
da UE ndo sejam prejudicados pela relocalizagao da
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producao para paises com politicas climaticas menos
ambiciosas. O mecanismo coibiria, por exemplo, que
empresas sediadas na UE com producao intensiva em
carbono se transferissem para terceiros paises com
menor controle de emissdes para entdo exportar para
a UE, prejudicando os esforgos climéaticos do bloco.
Os importadores da UE comprariam certificados de
carbono correspondentes ao prego do carbono que
teria sido pago se os bens tivessem sido produzidos
sob as regras de precificagao de carbono da UE. Por
outro lado, uma vez que um produtor ndo comunitario
possa provar que ja pagou pelo carbono usado na
producao de mercadorias importadas de um terceiro
pais, o custo correspondente poderia ser deduzido para
o importador da UE.

Mecanismos de ajuste de carbono na fronteiraja estdoem
vigor em alguns estados americanos, como a Califérnia,
e Canada, Japao e Reino Unido estédo considerando
iniciativas similares. Ha crescente massa critica
académica sobre esse tema, organismos multilaterais
estdo estudando como tais medidas apoiariam os
esforgos para a reducdo de emissdes e o G20 esta
considerando uma coordenacéao internacional sobre o
uso de mecanismos de precificagao de carbono. Tudoisto
sugere que o tema seguird sobre a mesa nos proximos
anos. O CBAM sera implementado gradualmente e,
inicialmente, se aplicara a uma selegdo de bens com
alto risco de vazamento de carbono, incluindo o ago e
o cimento. Hidrogénio verde, amonia e efeitos indiretos,
como a eletricidade, também serdo contemplados.

Ainclusdo de emissdes indiretas na agenda do CBAM
favorecera paises que ja tem ou que estdo dobrando
a aposta em matrizes de energia limpa. Brasil, Costa
Rica, Paraguai e Uruguai ja se qualificariam como
potenciais destinos de investimentos sensiveis ao
tema climatico, mas a esse grupo se juntarao outros

paises da regiao ao longo dos proximos anos. Como
o transporte do hidrogénio e da aménia pode ser
muito custoso, a regidao podera converter-se numa
opcao de plataforma para processos produtivos com
baixa pegada de carbono, com eventuais impactos
econdémicos e sociais significativos.

Para além do que ja se mencionou acima sobre como
aproveitar da nova geografia dos investimentos, os paises
da ALC também deveriam acelerar o desenvolvimento
dos seus mercados de carbono, abragar taxonomias e
melhores praticas internacionais de reporting, combater
o greenwashing e implantar politicas ambiciosas de
ESG, ja tendo em conta que os ciclos de investimentos
sdo longos e que guem chega primeiro bebe dgua limpa.

Por fim, é razodvel considerar que os paises da regiao
gue combinarem proximidade com os Estados Unidos
com condigbes atrativas para investimento verde serao
especialmente beneficiados pelo provavel realinhamento
dos investimentos em nivel global.

13 de outubro de 2022

Autor. Jorge Arbache,
Vice-presidente do Setor Privado

Clique aqui
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Ao ensaiar seus primeiros passos, décadas atras, a
globalizacao da producao, o baixo custo da mao de
obra provou-se o fator determinante para a alocagéo de
investimentos industriais. Nao demorou muito para a
Asia se tornar o principal destino de produgdo mundial.
Tempos depois, entrariam em jogo 0 aumento do custo
damao de obra e abusca por reduzir a dependéncia de
suprimentos da China. Estes, juntamente com questdes
geopoliticas, levariam a um crescente revisionismo
sobre a localizagao industrial.

Aestes acrescentariam-se trés novos fatores. O primeira,
e talvez o mais importante, é a agenda ambiental, que
visa a reduzir a pegada de carbono dos produtos. Nao
seria exagero pensar que ja estariamos testemunhando a
transigao da globalizagao da produgao determinada pelo
custo da mao de obra para a globalizagdo da producao
determinada pelo impacto ambiental. Esta quest&o afeta
particularmente a China. O segundo fator estd associado
a guerra na Ucrania, que gerou grandes temores de
seguranca, elevou significativamente os precos da
energia e sua volatilidade, alimentou a inflagao de custos
e aumentou os riscos de inseguranca energética.

Avolatilidade dos pregos e da oferta de energia ndo deve
se normalizar tao cedo, o que tera grandes repercussoes
econdmicas globalmente, mas especialmente na Europa,
que esta altamente exposta a agenda geopolitica e
dependente dasimportacdes de energia féssil da Russia.
Para satisfazer suas necessidades, a Europa estd
reativando centrais eléctricas sujas, 0 que compromete
seus compromissos de neutralidade de carbono. O
terceiro fator é o aumento crescente do consumo de
energia na producao industrial devido a tecnologia.
Esses fatores ja estao afetando as taxas de retorno
e até mesmo a viabilidade econdmica das fabricas
e ja estdo levando multinacionais a reconsiderarem
as estratégias globais de alocagéo de investimentos.

Uma reagdo imediata a tudo isso é a politica de
nearshoring, que defende a realocagao de plantas
industriais da China para paises amigos, com mao de
obrabarata e perto dos centros de consumo no Ocidente.
Mas é o powershoring que parece servir melhor as
necessidades e interesses presentes e, acima de tudo,
futuros das economias ocidentais. Powershoring refere-
se a descentralizacdo da producao para paises que
oferecem energia limpa, segura, barata e abundante e
perto de grandes centros de consumo, além de outras
virtudes para atrair investimentos industriais.

A América Latina e o Caribe (ALC) atendem a muitas
das condigbes da economia de powershoring. Afinal,
aregido esta geograficamente préxima da América do
Norte e da Europa e varios paises ja possuem matrizes
energéticas limpas ou principalmente limpas, enquanto
outros estao trilhando o0 mesmo caminho. De fato, a
regiao em geral definiu a sustentabilidade como uma
fonte prioritaria de crescimento, tendo como ponto
de partida seu enorme potencial em energia hidrica,
solar e edlica, além do enorme potencial de produgéo
de energia a partir de biomassa, biogds, geotérmica e
biocombustiveis.

Muitos palises ja estao desenvolvendo politicas para
incentivar a producéo de hidrogénio verde, que também
pode se beneficiar na fase de transicdo das generosas
reservas de gas natural da regido para combinar os dois
gases, aumentar a eficiéncia e reduzir custos. Estimativas
indicam que o custo por quilo de hidrogénio verde sera
muito competitivo na ALC, um elemento decisivo para
transformar aregido em uma plataforma para a produgéo
industrial em geral, mas de produtos intensivos em
energia em particular, como ago, ferro-gusa, aluminio,
vidro, cimento e celulose, para mencionar apenas alguns
setores. Além de energia verde, competitiva e segura,
a regido também oferece uma grande variedade de

A América Latina
e o Caribe (ALC)

atendem a muitas
das condicoes -
da economia de
powershoring.

L

REFLEXOES SOBRE A ECONOMIA VERDE E O POWERSHORING



produtos minerais e agricolas para uso industrial. E,
além de tudo isso, esta o afastamento da regido de
guestdes geopoliticas complexas.

Ndo ha como as regides desenvolvidas reduzirem
significativamente suas emissdes de CO, sem
desacelerar a taxa de crescimento de suas economias,
0 que poderia levar a uma transicdo energética ainda
mais lenta e politicamente mais cara. A necessidade
de priorizar o uso de energia, 0S COMpPromMissos com o
Acordo de Paris, a exposigao da produgéo industrial a
guestdes geopoliticas e 0 aumento de custos parecem
ressaltar a atratividade da ALC para a Europa como
parceira na seguranga energética e na aceleragéao
da descarbonizagéo, além de garantir a seguranga
do abastecimento industrial e a redugao da pressao
do custo da energia. A eventual entrada em vigor do
Mecanismo de Ajuste Fronteirigo de Carbono (CBAM)
sera um fator atrativo adicional para os investimentos
industriais europeus na ALC.

Mas os beneficios do powershoring sdo bidirecionais. Os
investimentos industriais teriam repercussoes positivas
significativas nas dreas urbanas da ALC, que é onde se
concentra a grande maioria da populagao da regido, a
informalidade e a pobreza. Além disso, poderia beneficiar
pequenas e médias empresas, ter impactos substanciais
na produtividade e na competitividade, gerar impostos,
exportacdes e divisas e ajudar a reduzir a exposigao da
regiao a ciclos de commaodities que frustram indicadores
econdémicos, sociais e ambientais. Também poderia
ajudar a impulsionar a integragao regional.

Para implementar tal projeto, a regido precisara de
um roteiro que incentive o investimento estrangeiro
direto em powershoring. Isso deve incluir politicas e
regulamentagdes consistentes, coerentes e soélidas
para a promogao, o financiamento e a gestédo de energia

limpa, segura e barata, o desenvolvimento de projetos
de qualidade, investimentos em infraestrutura fisica
e digital para atender zonas industriais e logistica de
exportacgao, apromocgao de investimentos em empresas
de prestagéo de servigos profissionais, a capacitagdo de
trabalhadores, acordos de facilitagao de investimentos,
desburocratizacéo, segurancga juridica e muita
institucionalidade. O progresso do acordo Mercosul-
UE e 0 apoio dos bancos de desenvolvimento nacionais
e multilaterais para o financiamento e a redugéo dos
riscos e custos dos projetos de apoio as poténcias
privadas também devem estar presentes.

A ALC e a UE ja possuem um longo histérico de
aliangas e visdes compartilhadas, o que justifica o
aprofundamento da relagao transatlantica, que podera
aproveitar experiéncias ja bem-sucedidas, como os
elevados estoques de investimento direto que a Europa
ja aloca na regiao.

Finalmente, a alta liquidez dos mercados globais e a
busca por novos negdcios e destinos de investimento

sdo elementos adicionais que nos levam a apostar que
o powershoring serd a bola da vez nos préximos anos.

14 de novembro de 2022

Autor. Jorge Arbache,
Vice-presidente do Setor Privado

Fonte:
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A Europa vé um numero crescente de industrias lutando
para superar a grave crise de fornecimento e de pregos da
energia, que encontra-se associada a forte dependéncia
de energia importada. A crise surgiu no horizonte antes
da guerra da Ucrania, mas se acelerou desde entao.
Enquanto varias empresas estao reduzindo a producéo,
outras, especialmente as pequenas e médias, estdo
fechando suas portas e muitas outras estao demitindo
funcionarios e realocando parte de suas operagdes no
exterior como forma de enfrentar a situagao.

De fato, pesquisas de associagdes do setor industrial
apontam para um crescente interesse das empresas
em transferir fabricas para outros paises e analistas ja
estao falando em uma “desindustrializagao acelerada da
Europa”’. Como exemplo, um grande produtor de fios e
cabos elétricos com sede na Alemanha viu, ao longo de
2022, seu custo anual de energia aumentar seis vezes
em relagdo a 2020 e a perspectiva é de novos aumentos
em 2023 e de mais problemas de fornecimento. Essa
conjuncgéo afeta contratos e negécios, com implicagbes
prejudiciais para a participagéo de mercado. A energia
deixou definitivamente de ser um elemento de custo
adicional para se converter em um fator critico para
o destino das operagdes industriais. Espera-se que o
movimento de deslocalizagdo avance nos préoximos
anos, especialmente entre as empresas de setores que
fazem uso intensivo de energia.

A incerteza, a inseguranga energética e de custos
associadas a geopolitica ndo sdo os Unicos fatores
gue afetam a geografia dos investimentos, seja na
Europa ou em outros lugares. Eventos climaticos
extremos estdo causando escassez de energia, apagdes
e lockdowns, obrigando também a reducao da produgao
e até mesmo ao fechamento de fabricas, como visto
recentemente na Asia e nos Estados Unidos, o que esté
gerando um revisionismo sobre as vantagens e riscos da

concentracdo geografica da produgao. Some-se a isso
as regulamentagdes ambientais e 0s compromissos
corporativos com a descarbonizagao, questdes que sdo
especialmente relevantes para as empresas que estao
mais expostas ao escrutinio do governo, do publico
e dos investidores, o que também esta gerando um
revisionismo da localizagao industrial. Para a China, aos
fatores mencionados acima, somam-se o protecionismo
verde e o geopolitico.

Tudo isso altera o retorno sobre o investimento (ROI) e
reforga a relevancia do powershoring como estratégia
para proteger a competitividade e a produtividade,
garantir a segurancga produtiva e assegurar o
cumprimento da agenda ambiental. Powershoring refere-
se adescentralizagéo da produgao para paises situados
proximos aos centros de consumo que oferecem energia
limpa, segura, barata e abundante, além de outras
vantagens para atrair investimentos industriais. O
Powershoring ja esta se tornando um dos principais
determinantes da localizag&o industrial no século XXI.

Mas os fatores que estimulam o powershoring seréo
transitorios ou permanentes? A precariedade e 0s pregos
dasenergias fésseis continuarao sendo complicados por
muito tempo, seja por razdes geopoliticas, regulatorias
ou por falta de investimento em infraestrutura
especifica. A dependéncia da energia féssil importada
deveria diminuir ao longo do tempo com a entrada em
funcionamento de usinas de energia renovavel, mas a
ecologizagdo das matrizes energéticas das grandes
economias importadoras ainda levarad muito tempo. A
expectativa é que as regulamentagdes e os impostos
sobre o carbono avancem na Europa, aumentando
os custos domésticos e afetando a competitividade
empresarial. E a inseguranga energética associada
a eventos climaticos extremos também continuara a
cobrar seu prego.

Pesquisas de
associacoes do

setor industrial
apontam para um
crescente interesse
das empresas em
transferir fabricas
para outros paises
e analistas ja estao
falando em uma
“desindustrializacao
acelerada da Europa”
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Portanto, parece razoavel dizer que esses incentivos
estdo enraizados em fatores permanentes ou
guase permanentes, e ndo transitérios, e que o
powershoring seria uma estratégia para mitigar
essas “falhas de mercado”. Afinal, o powershoring
reduz custos, aumenta a eficiéncia e a seguranga da
produgéo, melhora a alocagéo de recursos, protege a
competitividade, acelera a descarbonizagao no pais
de origem e contribui para o cumprimento da agenda
ambiental por parte das empresas.

A regido da América Latina e o Caribe (ALC) esta
especialmente bem posicionada para ser o destino
das empresas que precisam de um impulso. Entre
os facilitadores imediatos estao a matriz energética
ja verde ou muito verde, o aumento da oferta de
projetos de energias renovaveis com custos marginais
decrescentes, aimplementagao de projetos de produgao
de hidrogénio verde, a baixa exposicdo a tensdes
geopoliticas, o crescente endurecimento da compliance
ambiental e das normas ESG e os investimentos em
portos e zonas industriais.

Mas, para aproveitar o powershoring e ocupar espagos,
a regido deve avangar com ambigao e determinacao
em uma agenda reguladora e de incentivos para
estimular o investimento em energias renovaveis e
em redes de transmissao e distribuigao; disponibilizar
instrumentos de redugao de riscos para atrair
investimentos, especialmente em projetos com maior
impacto nas cadeias de produgéo e na agregagéo de
valor; assegurar a estabilidade reqgulamentar; aprovar
leis tributarias que incentivem a producao industrial
para exportagao; aumentar os investimentos em portos
e zonas industriais; promover acordos comerciais
e de investimento; promover a autoprodugéo de
energia limpa; formar recursos humanos; promover
mecanismos acelerados de concessao de licengas

ambientais e balcado Unico; capacitar e equipar as
agéncias de promogao de investimentos; e fornecer
informacdes aos investidores, especialmente aqueles
em setores com maior interesse em potencial. E,
finalmente, promover e criar processos para agendas
combinadas de powershoring e mercado de carbono.
Afinal, séo dois lados da mesma moeda.

O Powershoring é uma oportunidade Unica para
converter a vantagem comparativa da regido em energia
verde e a distancia da agenda geopolitica em poderosos
instrumentos para promover o desenvolvimento
econébmico e social. O Powershoring tera efeitos
importantes na produtividade, na competitividade,
na tecnologia e na inovagéao, e contribuira para a
formagao e consolidagdo das cadeias de valor regionais.
Certamente, o powershoring sera muito Util e benéfico
para aregiao, mas sera ainda mais Util para as empresas
gue entenderem as vantagens dessa estratégia.

07 de dezembro de 2022

Autor. Jorge Arbache, Vice-
presidente do Setor Privado
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O debate sobre politica industrial mudou, e rapidamente,
tanto de rumo como de intensidade. O tema, que
até pouco tempo atrds era visto por muitos com
suspeita em razao de seu alegado intervencionismo
em mercados, entrou com forga na pauta de politica
econdmica de paises desenvolvidos, incluindo Estados
Unidos e Unido Europeia. As justificativas dessa
mudanga incluem geopolitica, busca de independéncia
e autonomia produtiva, geragao de emprego e renda
e até controle da inflagéo.

Nos Estados Unidos, o governo do presidente Obama
publicou documentos sobre os beneficios de uma
politica industrial ativa num contexto de crescente
complexidade estratégica e de concentragéo de
mercados, e da necessidade de proteger empregos.
No governo Trump, a Casa Branca implementou
politicas comerciais e de investimentos para proteger
a industria controversas desde a perspectiva da OMC
e introduziu a politica de “reshoring” de promocéo da
volta para casa de fabricas americanas sediadas na
China. O governo Biden combinou ambas as estratégias
para conformar uma politica industrial ainda mais
ampla e ambiciosa. A Comissao Europeia, por sua vez,
ja ha anos vinha discutindo documentos de politica
industrial. Mais recentemente, passou a implementar
aquelas politicas justificadas, dentre outros, na defesa
deinteresses estratégicos e na necessidade de promover
a economia digital, a transigao energética e a agenda
de sustentabilidade. Em ambos os casos, a politica vem
ancorada em substanciais recursos orgamentarios.

No frigir dos ovos, saem de cena a promogao do livre
comeércio e das cadeias globais de valor e entraem cena
apromocao das cadeias locais de valor. E uma mudanca
radical e com muitas implicagdes. Mas, ainda, mais
disruptiva é a crescente tendéncia de fragmentagao de
padrdes e normas internacionais, incluindo emfinangas,

sistemas produtivos, economia digital e em servigos,
com impactos potencialmente profundos nos mercados.

E a América Latina e Caribe (ALC), como se coloca
nessa agenda em mutagao? A regido se beneficiou
da globalizagado e do livre comércio que reinaram em
décadas recentes. Afinal, a populacdo em geral passou
a consumir tecnologias, eletrénicos, téxteis e bens
industriais variados a pregos acessiveis, com beneficios
mensuraveis no bem-estar e até na pobreza. Para néo
ir longe, pense na popularizagao do telefone celular na
regido. O protecionismo, o subsidio, o debilitamento
da institucionalidade do comércio mundial e a
fragmentagao de padrdes nao atendem, portanto, aos
interesses da regio.

O que fazer? A esta altura, parece pouco realista esperar
gue o livre comércio voltara a cena no horizonte previsivel
e parece mais razoavel esperar que viveremos num
ambiente de mais, e ndo de menos intervengbes nos
mercados. Neste contexto, a regido deveria antecipar-se
para proteger 0s seus interesses, o que podera incluir a
promocéao da sua industria. Mas, qual politica industrial
a regido deveria promover?

De partida, ha que se reconhecer que aregido apresenta
uma gama de situacdes. Ha paises que se industrializaram
e se desindustrializaram, como o Brasil, ha outros que
iniciaram uma industrializagdo que logo perdeu félego,
e ha outros que praticamente nunca entraram num
ciclo de desenvolvimento industrial. Finalmente, ha
pals que avangou no setor industrial, mas dentro de
um marco muito especifico, como a participagao no
acordo comercial Estados Unidos, México e Canada.

Diferentemente dos paises avangados, cujas motivagdes
para a promogao de politicas industriais passam,
primordialmente, por temas geopoliticos, na ALC as

A regiao se beneficiou
da globalizagao e do
livre comércio que
reinaram em décadas

recentes.
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motivagdes passam, primordialmente, pela agenda social
e pela necessidade de alterar o padréo de insergao no
comeércio global.

Numa conjuncdo em que a atividade industrial emprega
cada vez mais ciéncia, tecnologia, inovagao, talentos e
novos modelos de negdcio e em que os mercados estdo
cada vez mais concentrados, parece pouco razoavel
esperar que politicas industriais convencionais serao
eficazes. Para dar frutos, sera preciso empregar uma
politica industrial com abordagem pragmatica, vislumbrar
alternativas e enfocar na agregacao de valor, no uso de
tecnologias avangadas e no aumento da produtividade
e competitividade de tal forma a aproximar a regido da
economia global. Ditoisto, quais seriam as oportunidades
para a regido?

Aregido deveria promover negécios associados a nichos
de mercado afeitos as condi¢cdes dos nossos paises.
Poder-se-ia considerar ao menos duas avenidas. Uma
primeira seria composta por negdcios que a regiao ja tem
vantagem comparativa e que ja dispde de conhecimento,
talentos, experiéncia, regulagao e instituigdes apropriadas
aquelas atividades. Dentre as atividades com essas
caracteristicas estdo a agricultura, proteinas animais,
mineracao, dleo e gas, florestas e biodiversidade. A
captura de valor viria do processamento e distribuicao de
alimentos, processamento e enriquecimento de minerais,
industria do dleo e gas, drogas medicinais e cosméticos,
dentre tantos outros. Trata-se, portanto, da diversificagao
da produgao em cadeias das quais ja participamos.

Uma segunda avenida estd associada ao powershoring,
tal como temos discutido neste espago, explorando
as capacidades Unicas da regido para disponibilizar
energia verde, segura, barata e abundante e o imenso
potencial de desenvolvimento do mercado de carbono.
Trata-se de oportunidades de atragao de investimentos

diretos estrangeiros industriais, em especial de paises
gue estao sob pressao geopolitica, de custos e da agenda
de compliance ambiental, fatores que tém ameagado
a competitividade e até a sobrevivéncia de empresas.

Ambas as avenidas estdo ancoradas em bases realistas,
sdo potentes e altamente promissoras, podem gerar muito
emprego formal, valorizam o parque industrial ja existente,
ajudam a formar cadeias locais e regionais de valor e
podem contribuir de forma decisiva para modernizar a
economia da regido. Para tanto, sera preciso implementar,
em didlogo e coordenagéo com o setor privado, politicas
e medidas especificas que reduzam a percepgéo de
risco e fomentem a previsibilidade, identifiquem e tratem
de elos fracos das cadeias produtivas e enfoquem em
incentivos microecondmicos adequados e sustentaveis.

Diferentemente de outras politicas industriais, essas sé&o
virtuosas, pois nao estdo necessariamente condicionadas
a protecionismo e subsidios, geram resultados de
interesse global e compartilham oportunidades com
investidores estrangeiros. Ou seja, sdo politicas que
param de pé diante da regido e do mundo.

12 de janeiro de 2023

Autor. Jorge Arbache,
Vice-presidente do Setor Privado
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As Ultimas décadas testemunharam um intenso vai e vem
dalocalizagéo geografica do investimento em nivel global.
Na esteira da ordem liberal que se estabeleceu no pds-
guerra, observou-se, por volta dos anos 1980, crescente
movimento de translado de plantas industriais para a
Asia para produzir e exportar a partir dos custos baixos
da mao de obra ali disponiveis. Nascia a fragmentagao
da produgéo, ou a globalizagéo, tal como a conhecemos.

Nessa jornada, a China acumularia massa critica
industrial e conhecimento de negécios e se tornaria o
principal destino do investimento direto estrangeiro e
a “fabrica do mundo”. Essa ordem se expandiria dando
lugar a uma crescente interdependéncia econdémica,
comercial e de investimentos, cujos beneficios seriam
compartilhados por muitos naforma de bens de consumo
a precos baixos. Mas o rapido aumento da renda
combinado com mudangas demograficas levariam,
tempos depois, a China a promover a relocalizagao
de suas proéprias plantas industriais para paises da
regido com mao de obra ainda mais barata, enquanto
redirecionava a atencado do seu pargue industrial para
etapas mais sofisticadas das cadeias de valor.

Mas esse movimento da industria rumo a Asia ndo
seria indolor. A estagnagdo econdémica de antigas
regides industriais dos Estados Unidos e Europa daria
lugar a crescentes polémicas sobre os beneficios
da globalizagao, que reverberariam em campanhas
politicas e até no Brexit. A crise de fornecimento de
medicamentos e outros insumos importados na China
e o colapso da logistica durante a pandemia dariam
ainda mais munigao para os criticos da globalizagao.
Foi nesse ambiente, e regado pela crescente disputa
geopolitica entre Estados Unidos e China, que seriam
forjados conceitos como o nearshoring e o reshoring,
gue pregam as supostas virtudes de trazer de volta para
casa plantas industriais americanas operando na Asia.

E improvéavel, porém, que aqueles conceitos tenham os
efeitos sociais pretendidos e a principal razdo é que a
comoditizagao das tecnologias incentiva a automagao
das plantas novas.

0 passo seguinte desse reviramento do investimento
viria das politicas americanas e europeias de controle de
capitais e de exportagbes e dos generosos programas
de subsidios e protecionismo a industria, que alterariam
aordem do comércio e da geografia dos investimentos.
Infelizmente, a globalizagao, tal como a conhecemos,
estad chegando ao fim e, com ela, muitos dos seus
beneficios, como o consumo das classes média e baixa.
Perdem espago os principios liberais que norteavam
o destino dos investimentos e entram em cena a
geopolitica e as intervengdes nos mercados. Mas o
capital é fungivel e sempre fareja negécios. Para mitigar
os eventuais efeitos deletérios do protecionismo “Made
in China",empresas chinesas estao trasladando plantas
para o México para, desde ali, ter acesso ao mercado
americano e canadense, beneficiando-se da logistica
e do acordo comercial USMCA.

0 vaguear da geografia dos investimentos tampouco
descansaria ali, pois ha distintas forgas sobre a mesa
influenciando o seu rumo, algumas delas até com sinais
trocados, num complexo tabuleiro pleno de interesses
e intervencdes. Um exemplo é a guerra da Ucrania que,
combinada com a pandemia e agendas geopoliticas,
levariam o mercado da energia a uma instabilidade
e incertezas de oferta sem precedentes. Os precos,
especialmente na Europa, alcangariam patamares
recordes, algo insustentavel para muitos setores
e negocios. Certamente, variagbes consideraveis
nos custos da eletricidade tém implicagdes na
competitividade e até na sobrevivéncia de empresas,
notadamente daquelas mais expostas ao comércio
internacional, o que ja esta levando a relocalizagéo.

CONOND,
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A crescente implementacao de normas ambientais
também esta influenciando a geografia do investimento.
Empresas sob pressdo para descarbonizar ja estao
trasladando plantas para regides abundantes em
energia verde, segura e com pregos marginais cadentes
e que, se possivel, sejam menos expostas a temas
geopoliticos intensos. Trata-se do powershoring. Eventos
climaticos extremos, que estéo se tornando cada vez
mais frequentes, também ja estao influenciando as
estratégias de localizagao.

Resiliéncia estd, portanto, se tornando elemento central
da geografia dos investimentos, enquanto eficiéncia e
custos cedem espacgo. Todavia, elementos de custos,
como a energia verde, seguirdo exercendo influéncia
importante na tomada de decisdo, em especial de
setores intensivos em energia. Afinal, ndo ha como
ignorar, por exemplo, que os custos de produgéo do
hidrogénio a partir da eletricidade renovavel podem
ser de USD 3-4/kg na China e nos Estados Unidos e
de USD 5-7/kg no Japao e na Europa, enquanto no
Brasil e em outros paises da regido podem ser de
cerca de USD 1/kg ou menos. Ao que tudo indica, a
desconcentragéo e a diversificagao da geografia das
plantas se tornardo temas criticos das estratégias
corporativas de segurancga produtiva e de mercado, em
especial de empresas com presenca global.

Nudmeros preliminares indicam que Brasil e México,
paises que enfrentam variados desafios, atrairam
USD 91 hilhdes e USD 37 hilhdes, respectivamente,
em investimento direto estrangeiro em 2022, niveis
elevados para padrdes histéricos. Para 2023, as
perspectivas séo ainda melhores. Trata-se de evidéncia
em favor da diversificagao geografica da produgao, que
aponta novas avenidas de oportunidades para paises
em desenvolvimento.

E provavel que a geografia dos investimentos siga
volatil, mas é também provavel que as empresas
buscaréo formas de seguir mitigando riscos a partir
de estratégias adaptaveis. A América Latina e Caribe,
gue tantas solucdes tém a oferecer para investidores,
toca trabalhar numa agenda de fatores habilitadores
gue convertam a regido numa opgao ainda mais atrativa
para o investimento direto estrangeiro.

09 de fevereiro de 2023

Autor. Jorge Arbache,
Vice-presidente do Setor Privado
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Os paises assumiram compromisso de reduzir emissdes
e serem carbono-neutro a 2050. Trata-se de tarefa
sem precedentes, pois requer esforgos financeiros
extraordinarios e mudangas de atitude num prazo muito
curto. O desafio é de todos, mas as condigbes dos paises
para o enfrentamento sdo bastante distintas. Afinal,
paises que nem mesmo superaram etapas basicas
do desenvolvimento agora se veem com enormes
demandas ambientais. Do outro lado estéo os paises
avangados, que estdo melhor preparados e equipados
para aqueles desafios.

Mas mudanga climatica é tema que nao se resolve
em nivel de pafs. Afinal, a natureza nao reconhece
fronteiras e a crise climatica esta atada a crises com
repercussdes sociais e geograficas amplas. Desta forma,
as solugdes tém que levar em conta as especificidades
e 0s interesses de todos para que se possa criar
incentivos adequados. Como corremos contra o relégio
€ 0S recursos sao escassos, entdo é necessario buscar
eficiéncia e coeréncia para maximizar resultados. Neste
sentido, é indispensavel o alinhamento de politicas e
estratégias, a promogao de politicas inclusivas e custo-
efetivas e politicas que gerem sinergias para o melhor
enfrentamento da mudanca climatica.

Infelizmente, porém, temos visto a introdugéo de
politicas que levam a menos alinhamento e eficiéncia,
e ao menos parte da explicagdo esta associada
ao tamanho das oportunidades de negdcios da
descarbonizagao. De fato, a Agéncia Internacional
de Energia prevé que serao necessarios investimentos
anuais em energia de a0 menos USS$4 trilhdes para que
se possa alcancgar a neutralidade de carbono. Dentre
aquelas politicas recentes estao o Inflation Reduction
Act - IRA, dos Estados Unidos, e o EU Green Deal,
RePowerEU e o Carbon Border Adjutsment Mechanism
— CBAM, estas, da Europa.

A modo de exemplo, por meio de subsidios e incentivos
fiscais, 0 IRAvisa, dentre outros, transformar os Estados
Unidos em lider global na drea de bens e servigos paraa
mudanga climatica e produzir energia a pregos baixos. Ja
0 CBAM exige que a maioria das importagdes intensivas
em carbono da UE incorram em taxas de carbono
comparaveis as das empresas do bloco ou paguem o
equivalente em uma tarifa baseada em carbono.

Como essas politicas tém alto potencial para influenciar
os mercados a partir de medidas intervencionistas, bem
como o custo e a estrutura de capital das empresas,
entdo criam um desvio de comércio, de investimento e de
emprego que, ao final do dia, podem ter consequéncias
deletérias importantes para os demais pafses, em
especial para os em desenvolvimento e, assim, atrasar
a transicdo para a economia de baixo carbono.

Para ilustrar, de acordo com estimativas de bancos, o
custo atual do hidrogénio verde nos Estados Unidos
seria de USS 2,82/kg, mas, com o crédito fiscal de USS
3/kg que sera concedido pelo IRA, o quilo passaria a ter
valor negativo de USS 0,18/kg, preco que exclui retornos
aos produtores do hidrogénio. O custo do mddulo solar
podera ser reduzido para USS 0,05-0,10/W em 2025-
2030 versus o custo atual ndo subsidiado de USS 0,25-
0,30/W. Estima-se que com os subsidios e incentivos, a
produgdo americana de equipamentos solares e edlicos
sera a mais barata do mundo e que ao menos 90% da
demanda domeéstica por aqueles equipamentos sera
suprida pela propria cadeia interna.

O IRA podera garantir aos Estados Unidos posigéo
de lideranca estratégica no emergente mercado de
hidrogénio verde e produtos derivados, assim como
aconteceu no mercado global de GNL isto, porém,
sem levar em conta consideragdes nio relacionadas
a custos, tais como seguranga energética, temas
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geopoliticos, exposi¢do a riscos naturais extremos,
busca por diversificagao internacional da localizagéo de
plantas industriais, dentre outros, que podem influenciar
em alguma medida aquela lideranga. Estima-se que o
IRA crie mais de 9 milhdes de empregos nos Estados
Unidos até 2030.

Medidas unilaterais como essas frustram vantagens
comparativas de regides em desenvolvimento com
condic¢des altamente competitivas para produzir energia
verde, gerar solugbes tecnoldgicas sustentaveis e
solugdes baseadas na natureza e que tém potencial de
converté-las em participantes naturais de um processo
abrangente, resiliente e socialmente inclusivo de
enfrentamento da mudanga climatica.

A matriz energética de varios paises em desenvolvimento
ja é bastante verde e, em alguns casos, € praticamente
verde, como passa em paises da América Latina, o que
os coloca numa dianteira de até trés décadas frente a
outros paises. Ademais, varios daqueles paises operam
com custos marginais de energia decrescentes e contam
com boa parte do estoque de capital de energia renovavel
instalado ja depreciado. Desta forma, aqueles paises
podem oferecer hidrogénio verde altamente competitivo
sem a necessidade de incentivos, protecionismo e
discriminagao e promover powershoring e crescimento
sustentavel em favor de todos.

Especialistas sugerem que intervengdes como as acima
violariam regras da OMC e que, provavelmente, elas seréo
levadas a contestagdes elitigios que, todavia, podem levar
anos para se concretizar. Enquanto isso, é provavel que
novos mecanismos ao estilo comportamento oportunista
surjam para aumentar os atritos comerciais e atrasar
a transigéo. O FMI e a OMC fizeram recomendacdes
conciliadoras para o tema que, todavia, ndo tiveram eco
por serem consideradas politicamente irrealistas. Para

evitar fricgdes comerciais contraproducentes sobre
as politicas climaticas, as autoridades precisariam
acordar diretrizes fiscais e regulatérias para politicas
de descarbonizagao.

O imenso mercado de descarbonizagado deve ser
visto como oportunidade para alinhar interesses que
nos conduzam, a todos, e com o menor custo, para a
sustentabilidade social e ambiental.

09 de margo de 2023

Autor: Jorge Arbache,
Vice-presidente do Setor Privado
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O iPhone é um produto industrial ou um servigo? Como
0 iPhone é produzido com aluminio, plasticos e outros
materiais e é fabricado numatipica linha de montagem,
entdo, muitos diriam, é um produto industrial. Mas,
como a maior parte do valor adicionado do iPhone
remunera servigos como P&D, softwares embarcados,
funcionalidades, marca, design e distribuigéo, entao,
muitos diriam, é essencialmente um servigo. Do ponto
de vista do usuario, iPhone sem softwares ndo tem valor,
e 0 mesmo é valido para softwares sem equipamento
fisico para acessa-los. Esse aparente imbrdglio conceitual
destaca uma das caracteristicas da moderna atividade
industrial, qual seja, a intima combinagéo da industria
com servigos numa relagdo de mutua dependéncia
para criar valor e a dificuldade para se identificar a linha
divisdria que separa as duas atividades.

Mas nem sempre foi assim. A histéria econémica
de paises como Inglaterra e Estados Unidos mostra
gue, ao longo do século XIX e primeira metade do
século XX, a maior parte das etapas da producdo de
um determinado bem estava concentrada no préprio
chéo de fabrica, o que ajuda a explicar o entéo rapido
aumento da participagédo da industria no PIB. Mas a
histdria econémica também mostra que o aumento da
relevancia da industria seria acompanhado da introdugdo
de novas tecnologias e inovagdes e de novos modelos
operacionais. O outsourcing de etapas da producao
entraria em cena e muito do que até ent&o era proprio
da atividade industrial pouco a pouco se converteria
em servicos descentralizados prestados por terceiros,
dando fulcro a uma crescente complementaridade e
interacéo funcional entre indUstria e servigos que elevaria
o valor adicionado total, ao tempo em que reduziria a
participagao relativa da manufatura no PIB.

O estéagio atual do desenvolvimento industrial em varios
paises avangados é reflexo daquele padréo: industria

modesta acompanhada de elevada densidade de
laboratdrios de P&D, universidades engajadas com a
indUstria, servigos avangados de distribui¢cdo, marcas,
marketing, servigos financeiros e tantos outros servigos
especificos voltados para a agregagao de valor industrial.
De fato, em varios segmentos, a contribuigdo desse
rico ecossistema de servigos pode ser muito superior
a contribuicdo do chao de fabrica. Os Estados Unidos
sdo um exemplo ilustrativo. Muito embora a manufatura
representasse apenas 12% do PIBem 2021, a atividade
industrial, incluindo aquele ecossistema, era ao menos
2,5 vezes maior, respondia por nada menos que 66%
dos investimentos privados totais em P&D e foi uma das
principais responsaveis pela recuperagao da economia
americana na crise financeira de 2008 e na fase pods-
pandemia. O setor industrial como um todo tem, portanto,
grande influéncia nos destinos da economia americana.

Pafses de industrializagao tardia, como a Coreia
do Sul, vém perseguindo aquele mesmo modelo de
desenvolvimento industrial. Embora a industria ainda
participasse com elevados 26% do PIB em 2021, séo
as tecnologias, inovagdes e outros servicos que estao
determinando, e cada vez mais, a verdadeira influéncia
do setor industrial. Como resultado, marcas coreanas
de produtos tecnologicamente avangados, como autos,
chips e eletrénicos, ja competem em nivel global e ja
até assumiram a lideranga em alguns segmentos. Na
China, aindustria responde por 27,5% do PIB, mas cada
vez mais a influéncia do setor industrial é determinada
pelo desenvolvimento tecnoldgico, marcas, redes
de distribuicdo e outros servigos. E provavel que a
participagao da manufaturano PIB de ambos os paises
diminua nos préximos anos, mas também é provavel que
aumente a influéncia da atividade industrial.

Essa discussao parece pertinente num contexto em
gue a politica industrial esta retornando, e com forga,
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as politicas publicas. Até mesmo paises desenvolvidos
gue até pouco tempo atras se opunham as politicas
industriais estdo, agora, buscando aumentar a
produgédo manufatureira local, inclusive com medidas
intervencionistas e protecionistas e com subsidios
generosos. Exemplos ndo faltam. Considere o Inflation
Reduction Act, o Chips and Science Act, 0 Buy American
Act ou o Reshoring, dos Estados Unidos; ou considere
0 Green Deal Investment Plan, o Critical Materials Plan,
0 Next Generation EU ou 0 Made in Europe Partnership,
da Unio Europeia. E provavel que essas politicas sejam
bem-sucedidas em promover o aumento da producéo
industrial, mas é a disponibilidade de um ecossistema
industrial pujante e inovador que fara a diferenga.

Paises emergentes também estdo buscando maior
protagonismo industrial. India, Indonésia, México,
Vietnam, Brasil, Costa Rica, Honduras, Chile e tantos
outros perseguem esta trilha. Mas, poderéo eles competir
com paises ricos? A relativamente modesta capacidade
financeira para prover apoio fiscal e a indisponibilidade
de um comparavel ecossistema de servigos industriais
os colocam em desvantagem e condena alguns paises
a se limitarem a acolher magquilas.

A esta altura, para competir e ter um lugar ao sol na
industria global, serd necessario focar e concentrar
esforgos para desenvolver tecnologias, inovagoes,
logistica, marcas e tantos outros servigos industriais, bem
como trabalhar nos fatores habilitadores que viabilizem
a industrializagdo das vantagens comparativas e
competitivas de cada pais. Afinal, ali residem as melhores
e mais plausiveis oportunidades dos paises emergentes.
No caso, da América Latina, por exemplo, deveriam ser
consideradas, dentre outras, a industrializagao do agro,
pecudria, pesca, mineragao, terras raras, florestas e a
bioeconomia, bem como a industrializagao por meio das

energias verdes e renovaveis e dos biocombustiveis, tal
como defende a estratégia de negécios do powershoring.

Para ter mais chances de sucesso, a politica industrial de
paises emergentes terd que ser pragmatica, mirar alvos
com olhos de dguia e promover o desenvolvimento de um
ecossistema industrial, que é elemento fundamental para
uma transformagao produtiva sélida, autossustentada
e competitiva.

13 de abril de 2023

Autor: Jorge Arbache,
Vice-presidente do Setor Privado
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Anos atras, publicamos neste mesmo espago um texto
sobre os desafios e perspectivas para o crescimento
econdmico da América Latina e Caribe (ALC). Muito
se passou na economia global desde entdo alterando
de forma significativa muitos pardmetros econémicos
fundamentais e, desta forma, o crescimento que se
observaria.

Dentre as alteragbes inesperadas estéo incluidas uma
devastadora pandemia, a guerra na Europa, 0 aumento
das tensdes geopoliticas, o processo de desglobalizagéo,
0 aumento das barreiras comerciais tarifarias e nao
tarifarias e as intervencgdes nos fluxos de capitais e
nas fusdes e aquisi¢gdes. Mas nao foi s6. A taxa de
crescimento econdmico em nivel global despencaria
e é provavel que tenhamos entrado num novo padrao
de crescimento, este, mais baixo e com mais pobreza
e desigualdade. Mas tampouco parou ali. A volatilidade
tornou-se parte do dia a dia nos mercados, nos pregos
e na vida das pessoas e das empresas, o horizonte
temporal encurtou e a percepgéo de incerteza e de
riscos se generalizou. A inflagao alcangaria patamares
ha muito nao vistos e adentrarfamos num ambiente de
ameaca de estagflagao. E indicadores de desempenho
e de monitoramento de mercado perderiam poténcia
para guiar decisbes, o que da uma ideia de como os
mercados se desorganizaram.

Num ambiente como este, investimentos de maior
impacto — normalmente aqueles que requerem capital
de longo prazo e custo de capital mais favoravel,
como as infraestruturas — se retraem e dao lugar a
movimentos especulativos. Para a ALC, que ja vinha
experimentando crescimento abaixo da média mundial,
esse ambiente seria especialmente danoso. A regido
precisa desesperadamente encontrar o fio da meada
do crescimento e recuperar o tempo perdido, se quiser
manter a paz social e a estabilidade politica. Afinal,

prosperidade compartilhada é grande aliada das
democracias.

Mas o maior desafio daregiao nao é crescer de maneira
pontualmente rapida, mas crescer de forma sustentada.
Crescimento sustentado refere-se a um padréo de
crescimento caracterizado por marcha persistente e
pouco volatil da taxa de crescimento. E ndo é preocupagao
menor. Evidéncias empiricas mostram que o grande
salto dos paises que hoje ja sdo economias avangadas
decorreu de periodos longos de crescimento econdmico
a taxas moderadas, mas persistentes no tempo, e ndo
ataxas elevadas, mas erraticas, viabilizando, assim, um
processo cumulativo e permanente de transformagéao
econdmica e social. Afinal, crescimento sustentado vem
acompanhado de ambiente econdmico mais previsivel
e de menos incertezas, requisitos fundamentais para
se planejar, poupar, investir e alocar recursos de forma
mais eficiente.

Nesse contexto global tdo complexo, onde deveriamos
apostar as nossas fichas para promover o crescimento
sustentado da ALC? Preferencialmente, em atividades que
ocupardo um lugar privilegiado na estrutura de demanda
mundial ao longo das préximas décadas e que estejam
ancoradas em setores em que a regido ja tem vantagens
comparativas e competitivas. E também deveriamos
apostar no gigantesco potencial de crescimento dos
mercados interno e regional.

Quanto a parte internacional, ali estdo incluidas as
demandas de setores como alimentos, mineragao e
mudancas climaticas. A modo de exemplo, a Agéncia
Internacional de Energia estima que seréo necessarios
investimentos anuais no setor de energia de ao menos
USS 4 trilhdes para que se possa alcangar a neutralidade
de carbono no globo até 2050. J4a 0 aumento da classe
média na Asia implicaréd aumento desproporcional do
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consumo per capita de graos, proteinas, frutas e tantos
outros alimentos.

A ALC ocupa lugar de destaque na producéo agricola e
ja é um dos maiores exportadores do mundo. Mas as
condigbes para o aumento da produgao sustentavel
sdo inigualaveis, o que da a regido espago de manobra
para ser muito mais ambiciosa e almejar agregar valor e
exportar alimentos processados, que empregam muito
mais gente, geram muito mais renda e fomentam cadeias
de valor locais e regionais.

No que tange a mineracao, a regido também é muito
bem-dotada e o futuro passa por aqui. Afinal, esta na
ALC muito do minério de ferro de mais alta qualidade,
fundamental para o ago verde, e muitas das maiores
reservas de litio, niquel e tantos outros minérios criticos
e até decisivos para o crescimento econémico mundial,
0 que também da respaldo para a industrializagéo e
exportacao de valor agregado.

E, finalmente, a ALC tem posicao invejavel para gozar
dos muitos beneficios do powershoring. A regido é
uma gigantesca poténcia energética com grande
protagonismo em energias limpas e renovaveis e
em biocombustiveis e esta desenvolvendo novas
tecnologias e novas solugbes para apoiar a transigao
climatica. A grande capacidade de produzir energia
verde, segura, barata e abundante, o distanciamento
de temas geopoliticos e o aumento do compliance
ambiental global pde a regido condigao privilegiada
parareceber plantas industriais estrangeiras intensivas
em energia e que buscam proteger os seus interesses
corporativos contribuindo, assim, para a aceleragéo e
reducdo dos custos da descarbonizagao dos paises de
origem daguelas plantas, tais como os paises europeus.

Apesar das dificuldades, ha motivos para otimismo.
Desde distintos indicadores, a regido tem mostrado
gue é resiliente a crises e que goza da confianga dos
investidores. De fato, a ALC é a maior receptora liquida
de investimento direto estrangeiro em nivel mundial e
isso diz muito. Realizar todo o potencial de crescimento
requer uma importante capacidade, publica e privada, de
mobilizagédo de recursos financeiros e nao financeiros
e de politicas publicas bem desenvolvidas, articuladas
e implementadas. A ALC podera ter um grande
protagonismo na arena global e ser fonte de solucdes
e de crescimento sustentado e sustentavel que beneficie
a sua propria populacdo e a populagdo mundial. Sera
preciso, paraisto, saber reconhecer, valorizar e aproveitar
0 imenso potencial que temos em nossas Maos.

12 de maio de 2023

Autor. Jorge Arbache,
Vice-presidente do Setor Privado
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A década de 1980 testemunhou o inicio de mudangas
gue alterariam para sempre os destinos da economia
global. A China de entdo entrava numa era de profundas
transformacdes politicas e econédmicas e buscava
atrair investimentos estrangeiros aproveitando-se da
extraordindria quantidade de mao de obra disponivel e
extremamente barata. Foi também naquela altura que
comegavam a tomar impulso mudangas tecnolégicas
que acelerariam o comércio e o investimento, ali
incluidos a digitalizagéo e a internet, avangos logisticos,
como a conteinerizagdo do comeércio, integragdo dos
mercados, adogdo de padrdes e certificagdes, dentre
tantas outras.

Empresas americanas logo perceberiam a oportunidade
de ganhos de eficiéncia e promoveriam o offshoring, ou
estratégia de transferéncia de plantas industriais para
a China, processo que se ampliaria e se sofisticaria
dando fulcro a formagao de cadeias globais de valor.
Esta coluna é uma brevissima histdéria do tempo, o
tempo da globalizagéo, tal como ficaria conhecido
aquele conjunto de mudangas.

De fato, entre 1990 e 2021, as exportacdes globais se
aceleraram e cresceram 6,5 vezes. Estados Unidos,
Alemanha e Japao, entdo os trés maiores no setor,
viram as suas vendas externas aumentarem 4,5, 5,1
e 2,8 vezes, respectivamente. Mas exportagdes da
China cresceram nada menos que 80 vezes, 0 pais se
tornaria o maior vendedor e viria a ser conhecido como
a “fabrica do mundo”.

Mas o tempo passou, muita coisa aconteceu e, desde
meados da década passada, a concentragao da produgdo
na China comegou a ser questionada e mostrar excessiva
exposigao a fatores externos como o populismo, a
geopolitica e a pandemia, que levariam ao rompimento de
contratos e a problemas de abastecimento de insumos e

produtos. Para reduzir a dependéncia da China, governos
ocidentais passaram a promover estratégias como o
reshoring e o nearshoring, que visam trazer de volta
para casa ou para perto de casa plantas industriais
estacionadas naquele pais asiatico.

Mas muitos analistas e estrategistas corporativos
apontam que essa nova estratégia repete o erro
anterior da concentracdo. Além disto, apontam que
0s tempos atuais requerem uma estratégia adaptada
as novas circunstancias e condigdes, ali incluidos o
aumento do custo da energia, 0 aumento da intensidade
e frequéncia dos eventos naturais extremos, o crescente
endurecimento do compliance ambiental e as crescentes
preocupagdes com temas geopoliticos, como a guerra
na Europa e as tensdes entre Estados Unidos e China.

Como consequéncia, tem emergido, e com cada vez
mais forga, a visdo de que é necessario promover a
diversificagdo geografica, e ndo a concentracdo das
plantas industriais e das cadeias de produgéo, de tal
forma a garantir a resiliéncia e proteger, desta maneira,
os interesses das empresas e dos consumidores. Ja a
eficiéncia esta ganhando novos contornos. Se, antes,
0s custos laborais eram o fator mais critico para a
geografia das plantas, agora, é a energia que esta
ganhando protagonismo na agenda de competitividade
das empresas. Afinal, o compliance ambiental, os custos
energéticos e a mudanca do perfil do consumo estao
entrando em cena influenciando os investimentos e
a localizagdo da producao. A energia verde, segura,
barata e abundante esta cada vez mais no centro das
decisbes da localizagdo da produgéo.

Alguns analistas pleiteiam que a globalizagao tal como
a conhecemos teria chegado ao fim e que o comércio
e o fluxo de capitais e investimentos deverao até
mesmo diminuir. A hipdtese parece exagerada, pois ndo
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considera os interesses das empresas e dos mercados.
O que, provavelmente, veremos € uma nova etapa da
globalizagéo, que combinara elementos de resiliéncia
com a moderna agenda de eficiéncia, embora com
algum contorno politico-regional e, talvez, com escopo
menos amplo. O powershoring € a expressao mais visivel
dessa "neoglobalizagao”, posto que é uma estratégia de
localizac&o de plantas industriais ancorada naresiliéncia
e na eficiéncia associada a energia verde.

Em raz&do da sua singular condicéo para produzir energia
limpa e renovavel, de ja ter uma matriz energética
relativamente limpa para padrées mundiais, de estar
desenvolvendo ambiciosas carteiras de projetos
na area, de ja ter ambiciosos planos e projetos de
producdo de hidrogénio verde (H2V), de liderar a
agenda de biocombustiveis e de estar desenvolvendo
novos modelos de negdécios e novas tecnologias para
0 setor energético, a regido da América Latina e o Caribe
(ALC) desponta como um dos grandes potenciais
participantes da neoglobalizacdo. Além disto, a ALC
tem localizacdo geografica privilegiada, esta distante
de temas geopoliticos e tem governantes cada vez
mais conscientes da relevancia estratégica da agenda
ambiental para o desenvolvimento econémico e social.

O neoglobalizacdo poderia ser a ponta de langa da
industrializagéo da regido, que poderia ter quatro eixos
sinergéticos e complementares: a atragéo de plantas
industriais em razao do powershoring; a atracdo de
novos investimentos em energias renovaveis e H2V;
sediar a formagao de um hub global de producao de
equipamentos, servigos e manutengao de energias
renovaveis e H2V; e a atragao de investimentos que
miram a agenda de biocombustiveis e novas tecnologias.
Portanto, trata-se de um processo de industrializagao
em que a energia limpa, os investimentos verdes, as

vantagens comparativas, o compliance ambiental,
0 capital estrangeiro, a exportagao, a tecnologia e a
inovagao exerceriam papel determinante, ao tempo em
gue combina o respeito e a protegdo ao meio ambiente
com a agenda do desenvolvimento.

Investimentos no ambito da neoglobalizagéo poderao
‘arrastar” e dar tragdo a negdécios de muitos setores
industriais e de servigos, financeiros e nao financeiros,
e poderao ser decisivos para a geragao de emprego e
renda e para o desenvolvimento regional. Para sacar
todos esses potenciais beneficios, os governos da regiéo
precisardo entender a oportunidade que toca a porta,
preparar estratégias adequadas, definir prioridades,
trabalhar de maneira muito préxima ao setor privado e
colocar em curso uma agenda executiva que viabilize
a incorporagao dos beneficios o mais rapidamente
possivel desta que podera ser a maior e mais potente
fonte de transformacao das economias da regiéo.

X

09 de junho de 2023

& Autor. Jorge Arbache,
Vice-presidente do Setor Privado
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A medida que o mundo considera formas mais
sustentaveis de crescimento econdmico, paises e
empresas estdo se posicionando para a emergente
economia verde desde diferentes perspectivas. Uma
delas é amanufatura. Para se cumprir o compromisso do
net-zero em 2050, sera necessario implementar a mais
profunda e rapida mudanga de estrutura econémica da
historia para converter a producéo de ago em ago verde,
a de plastico em plastico verde e por ai vai. Estima-se
gue serdo necessarios investimentos anuais até 2050
de pelo menos USS 3,3 trilhdes para se promover aquela
conversdo. Para esverdear a manufatura, varios fatores
habilitadores deverdo estar postos, sendo o mais crucial
a disponibilidade de energia verde, segura, barata e
abundante para uso nas cadeias de produgao.

Amanufatura verde estd alinhada com regulamentagdes
ambientais cada vez mais rigorosas e metas de
sustentabilidade estabelecidas por varios governos
e organizagdes internacionais. Ao atender a esses
requisitos, os fabricantes garantem conformidade
regulatéria e obtém acesso mais facil a mercados,
expandindo oportunidades de novos negécios. Os
fabricantes que investem em tecnologias sustentaveis
tém acesso a equipamentos de ponta, sistemas de
controle avangados e ferramentas de otimizagéo
de processos, 0 que resulta em maior eficiéncia
operacional, reducao do desperdicio e aumento da
produtividade. O uso de energia limpa também reduz
0 custo energético num contexto em que a energia
renovavel ja é mais barata que a féssil. E tudo isto se
transforma em vantagem competitiva.

Mas a manufatura sustentavel vai além do compliance
e da eficiéncia operacional — as tecnologias que
devem ser adotadas capacitam as empresas a serem
ambientalmente responsaveis, economicamente
resilientes e socialmente conscientes. A producgao

sustentavel também eleva a reputagcao da marca e o
engajamento das partes interessadas da empresa. No
final, tudo isto leva a ocupacdo de novos espacgos de
mercado. Ali estaria a razao principal da feroz corrida
global pela liderangca da manufatura verde, com o
emprego até de uma espécie de “vale-tudo’, tal como
representado por legislagdes recentemente aprovadas
pelos Estados Unidos e Europa, que promovem um sem
precedentes conjunto de subsidios, discriminagéo e
protecionismo em favor da manufatura verde.

A mudanga em diregdo a manufatura verde apresenta
uma oportunidade para varios paises se estabelecerem
como lideres em praticas e tecnologias sustentaveis.
Dentre estes, a China se destaca como forte concorrente
em razao de suas capacidades ja estabelecidas e
comprovadas na manufatura e ambiciosas metas
de energia renovavel. Mas a China enfrenta desafios,
incluindo a necessidade de ainda fazer uma ampla
conversado da matriz elétrica e de ter que enfrentar temas
geopoliticos complexos que impactam o comércio e o
acesso a mercados.

Ja os Estados Unidos e a Europa perseguem politicas
industriais altamente ambiciosas para se estabelecerem
na manufatura verde. Mas, em linha com a China, ambos
ainda tém que enfrentar uma longa e custosa jornada
para esverdear a matriz elétrica, estao expostos a temas
geopoliticos e partem de uma situacéo de desvantagem
em termos de tamanho e integragao do parque fabril,
ja que ha muito a manufatura ja ndo ocupa espago
importante nas respectivas economias.

A América Latina e o Caribe (ALC) também poderia
contestar parcela da manufatura verde e a razéo
principal é a enorme disponibilidade de energia verde.
De fato, varios paises daregido ja tém matrizes elétricas
majoritariamente verdes e deverdo esverdea-la ainda
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mais nos proximos poucos anos. Esta condigao da a
regiao uma grande vantagem de tempo e de custo de
investimentos e permite que, desde j&, possam brindar
as cadeias de valor com a possibilidade de producao
com baixa emissdo, uma vantagem competitiva Unica.
E disto que trata o powershoring. Agregue-se que a
regido esta protegida de temas geopoliticos complexos,
tem localizagao privilegiada e devera fazer parte da
nova geografia global dos investimentos, que busca
diversificar a localizagédo das plantas industriais por
um tema de resiliéncia.

Mas os beneficios que a regido oferece vao muito além.
Varios paises contam com muita disponibilidade de
agua, imensas reservas de minerais criticos, como o
litio, niquel, cobre, terras raras e minério de ferro de
alto teor, e biodiversidade especialmente rica e que
pode ter papel distintivo para a manufatura sustentavel
e para o mercado de carbono. Contam, ainda, com
vastas florestas e terras agricolas que oferecem amplas
oportunidades para o abastecimento de importantes
matérias-primas industriais. A regido também esta
se engajando em compromissos com a preservagao
ambiental, o que é fundamental para atrair investidores
e consumidores que priorizam a produgao responsavel.
Tudoisto posiciona aregido como fornecedora confiavel
de produtos manufaturados sustentaveis.

Liderar a fabricagao sustentavel requer, no entanto, uma
abordagem abrangente e proativa, incluindo estabelecer
um forte compromisso com a sustentabilidade;
identificar fontes de financiamento; concentrar-se
no desenvolvimento de produtos verdes; garantir a
expansao da energia limpa; implementar medidas de
eficiéncia energética; promover o mercado de carbono;
otimizar a eficiéncia no uso dos recursos; fomentar
uma cultura de inovagao; colaborar e envolver os
stakeholders; investir em treinamento e educagéo

profissional com os conhecimentos e habilidades
necessarios para a economia verde; e comunicar as
iniciativas sustentaveis. Serd também importante
demonstrar consistentemente a lideranga ambiental
e assumir um papel de destaque para um futuro
sustentavel.

E provavel que testemunharemos uma alteracéo no
cenario atual da manufatura global. Muitos setores
incumbentes de paises com vantagens comparativas
e competitivas poderdo se atrasar na converséo
para o verde, os custos de conversado poderao ser
proibitivos, ou ainda, ndo terdo a disposigao muitos dos
requerimentos para lograr éxito, sugerindo que poderéo
perder espago de mercado. Tudo isso contribui para que
a ALC possa ambicionar participar da economia verde
pela porta da frente, e ndo apenas como fornecedor de
commodities verdes, o que a permitira transformar a
Sua economia e resolver de uma vez as suas maiores
chagas, que sdo a pobreza e a desigualdade. Mas, para
isto, serd necessaria muita ambicdo, determinagao,
objetividade e capacidade de coordenacgéo, execugao
e implementagéao de politicas.

21 de julho de 2023
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O assunto datransigao energética ganhou tragéo depois
gue 195 paises ratificaram o acordo de Parisem 2015. O
acordo prevé aredugao das emissdes de gases de efeito
estufa para evitar que a temperatura global exceda 2°C
no final do século; comparado com a era pré-industrial.
Os esforgos globais, desde entdo, se concentraram em
uma corrida contra o tempo e algumas regides, como a
Unido Europeia, que veem estabelecendo metas para se
convergirem uma economia de baixo carbono até 2050.

Podemos comparar este esforco de descarbonizagéo
como uma corrida de obstaculos, com varias barreiras
a serem transpostas em um curto espago de tempo.
A primeira barreira esta associada ao tema da matriz
energética de um pais, que é o conjunto de fontes de
energia disponivel para movimentar carros, casas e
industrias, enquanto a matriz elétrica, que esta contida
dentro da matriz energética, é responsavel por gerar
eletricidade para as distintas atividades econémicas.

Em 2020, segundo dados da Agéncia Internacional de
Energia — AIE, 82% da matriz energética e 71,4% da
matriz elétrica do mudo eram derivadas de fontes nédo
renovaveis. Para detalhar um pouco estes dados, nos
EUA estes indicadores representaram respectivamente
92% e 61%, na China 90% e 67%, na Alemanha 83% e
59%, no Reino Unido 86% e 58%, na Franga 88% e 78%,
no Chile 70,5% e 46,3%, no Uruguai 41,1% e 23,8%, na
Colébmbia 75,6% e 30,4% e no Brasil 50,3% e 15,4%.

Dados publicado pelo Banco Mundial, indicam que a
populacdo mundial alcangou, em 2022, 7,9 bilhdes de
pessoas e um PIB de USD 101 trilhdes. Em termos
percentuais, referente a relagédo da populagao e PIB, os
indicadores para os EUA representaram, respectivamente,
comparado com o total mundial, 4,2% e 25,1%, para
China, os nimero foram de 17,9% e 17,7%, para a Unido
Europeiaforam de 5,7% e 13,9 e para os paises daregido,

selecionados (Brasil, Chile, Uruguai e Colombia), estes
percentuais, somados, foram de 3,7% e 4,6%.

Considerando toda a estatistica, o que se observa
é que muitos paises terdo um caminho longo e
custoso para realizar a descarbonizagédo de suas
economias, enquanto os paises da regido, dado o
esforgo realizado nas Ultimas décadas para criar uma
matriz energética e elétrica suficientemente robusta,
diversificada e renovavel, teréo, por sorte, menor custo
e menor tempo associado a este processo e gozam
de uma vantagem comparativa robusta que servira
para impulsar a neoindustrializagao verde na regiao.
Ademais, juntos, contam com nivel de populagao e PIB
relevantes comparado ao contexto mundial.

0 segundo obstaculo, virando a curva, sera reduzir as
emissdes de CO2 e outros gases responsaveis pelo
aquecimento global. Em 2021, segundo dados da
Comissao Europeia e da AlE, o mundo atingiu a marca
de 37,8 Gt CO2 de emissdes. China, EUA, UE, india e
Russia emitiram, juntos, 65% desse total e os paises
da regido foram responsaveis por 1,74% das emissdes
globais. Pela 6tica dos setores, o maior emissor é o
setor de energia, sequido, pelo industrial e logo pelo de
transportes que, juntos, contribuem com 91,43% das
emissodes globais.

Para transpor o segundo obstaculo, principalmente
para os paises desenvolvidos, dependentes de uma
matriz energética ndo renovavel e que sao, a reboque,
os grandes emissores de CO2, langaram uma série de
legislacdo com incentivos e subsidios para atingir o
net zero em 2050. Os EUA langaram uma legislagéo
chamada Iflation Reduction Act-IRA que é um pacote de
USD 394 milhdes para fomentar os setores de energia
renovavel com o objetivo de diminuir as emissdes nas
proximas décadas. Em resposta aos americanos, a
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Unido Europeia-UE prometeu USD 1,09 trilhdo para o
mesmo fim, que estdo chamando de EU-Green Deal
Investment Plan. O Reino Unido, 0 Japao, e outros paises
também estao buscando ferramentas parecidas para
acelerar o processo de descarbonizagdo. Além disso,
a UE aprovou um imposto chamado Carbon Board
Adjustment Mechanism-CBAM que visa taxar produtos
e/ou barrar produtos importados pela UE que contenham
acima de um limite permitido emiss&o carbono em sua
produgéo. Estes tipos de subsidios e de protecionismo
catalisardo os investimentos em energia renovavel,
industria e transporte verde e tém o efeito de atrair,em
uma primeira instancia, projetos greenfield e recursos
de investidores institucionais para estes paises.

Os dois elementos, mudanga da matriz energética e
a reducdo das emissdes associado ao avango da
tecnologia, levam a pensar que estamos no meio da
segunda revolugado industrial, onde os motores para
a sua consolidagédo passam prioritariamente pela a
adogédo de energias renovaveis e plantas industriais
eficientes e sustentaveis que gerardo os insumos e
produtos manufaturados verdes do futuro como: 0 ago
verde, o fertilizante verde, os quimicos verde, cimento
verde, entre outros insumos capazes de contribuir para
descarbonizagao, diretamente e indiretamente, das
cadeias de produgao industriais e dos transportes.

Outro tema que esta na ordem do dia, é a utilizagéo
em larga escala do hidrogénio (H2) como combustivel.
O hidrogénio é um dos elementos quimicos mais
abundantes na natureza e possui um poder calorifico
gue pode ser 10x maior que de outros combustiveis.
O processo para obter o H2 pode derivar do gas
natural e outros hidrocarbonetos que gera o H2
cinza, pois libera CO2, apesar de menor quantidade
guando comparado a queima de outros combustiveis
derivados de fontes nao renovaveis. Ja o H2 Verde

(H2V) é gerado a partir da separagéo das moléculas
da agua, via correte elétrica, eletrdlise, onde libera-
se o hidrogénio separado do oxigénio. Este processo
consome uma grande carga de energia e este insumo
deve ser provido de uma fonte renovavel e certificada
de geracdo de energia. A utilizagdo do H2V é ideal para
dar eficiéncia aos processos industriais e de transporte
e consequentemente descarbonizar estes setores.

Com esta contextualizagdo, como os paises em da
regido podem enfrentar a enxurrada de subsidios e
protecionismo outorgados pelos paises desenvolvidos
e fomentar e financiar a industria verde? Como reflexao
inicial, ao analisar o IRA e o EU Green deal, a decisdo
microecondémica e de longo prazo de um grupo industrial
ndo deveria ser respaldada integralmente nestes
mecanismos, subsidios, considerando que em caso
de descontinuagéo da politica de incentivos, o custo
de produgéo ou de realocagdo de uma planta industrial
poderia levar a perda de milhares de délares. Desta forma,
nao concentrar a produgdo em um determinado pais,
deveria ser uma opgao mais adequada para 0s grupos
industriais transnacionais em suas tomadas de decisdes.

Um outro elemento associado a escalada da producéo
do H2V é aideia de exportar esse combustivel, em forma
de gas ou de amoénia, de paises da regido para paises
desenvolvidos, que é a velha ideia de “comoditizar” mais
um precioso insumo da regido. Ndo obstante, ao ndo
dispor de uma tecnologia disponivel para o transporte
de longas distancias e mesmo que com o avango da
tecnologia esta atividade se torne viavel, especialistas
apontam que existe um alto custo, cerca de 40% de
perda, associado a conversdo do H2V paraamdnia liquida
e depois a reconversao a forma de gas novamente.
Por outro lado, utilizar o H2V na sua origem significa
uma janela de oportunidade para Powershoring e a
neoindustrializagao verde dos paises da regido.

Os dois elementos,
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O Powershoring é uma estratégia empresarial que
ajuda a neoindustrializagéo verde dos paises da regido
gue sdo ricos em energia renovavel, barata, segura e
abundante. Que, também, contam com localizagdo
geografica privilegiada, livre de conflitos geopoliticos,
auséncia de eventos climaticos severos e dispdem de
uma infraestrutura adequada minima que é o caso
dos paises da regido. Somado estes atributos, eles se
posicionam como localizagao preferente para a atragcdo
de plantas industriais com alto consumo de energia e
capazes de produzir os novos produtos manufaturados
verdes que poderado ser consumidos no mercado local
ou exportados para outras partes do mundo. Em Ultima
instancia o Powershoring ajuda a reduzir as emissoes
de gases do efeito estufa a nivel mundial, gera créditos
de carbono e apoia no processo de descarbonizagdo
de processos industriais e das economias dos paises
desenvolvidos.

Segundo uma noticia publicada recentemente, uma
planta de ago verde que esta sendo instalada na Europa
e produzird uma chapa de ago com valor final 20%
maior que a chapa de ago comum, com uso intenso
de H2V. Os paises da regido atraindo este tipo de
planta, seguramente terdo uma vantagem comparativa
para receber o investimento e de reduzir este delta,
considerando que sdo um dos maiores produtores de
minérios de alta qualidade do mundo, contam com uma
matriz elétrica de 71% derivada de fontes renovaveis e
ao utilizar o H2V, tém a capacidade de contribuir com a
descarbonizagao, direta e indiretamente, das economias
dos paises desenvolvidos e mais poluidores do planeta.

Outra noticia recentemente vinculada, expde o plano dos
EUA em aumentar em USD 1 bilhdo os subsidios para
destravar o uso H2V. Subsidios anunciados anteriormente,
como o IRA e The Bipartisan Infrastructure Law, que
somam mais USD 8 bilhdes, somente para o H2V, se

mostram insuficientes para garantir os investimentos
necessarios pelo setor privado nos hubs regionais de
hidrogénio naquele pafis. O pano de fundo, para o plano
nao decolar, repousa na falta de contratos de longo prazo
(offtakers), que garante a producdo, venda e utilizagao
do H2V no mercado e nas incertezas sobre a real politica
de descarbonizagao da economia dos EUA. Este atraso,
inesperado, outorga mais tempo para os paises da regido
avangarem com a narrativa ao redor do Powershoring.

Adotar o Powershoring, como estratégia para forjar uma
politica industrial moderna para os paises da regido, seria
uma das chaves para que os paises da regido possam
destravar todo o potencial e se tornarem uma solugdo
vidvel para 0 mundo em matéria de descarbonizagao. A
restrigdo fiscal enfrentada por estes paises € um ponto de
atencdo, considerando que seria inviavel associar fundos
publicos para enfrentar os pesados subsidios anunciados
pelos paises desenvolvidos. Neste contexto, uma politica
industrial deveria contar com subsidios minimos e
temporais para promover a industria de eletrolizadores
e novas industrias verdes, capacitagdo de mao de obra
especializada, requalificar zonas industriais, financiamento
de bancos oficiais, promogcéo das capacidades dos paises
no exterior, estabilidade regulatério, previsibilidade juridica,
atencdo a coordenagao executiva dos atores publicos e
privados etc.

Osbancos de desenvolvimento e publicos como 0 BNDES,
Banco do Brasil BNB, BRDE, BDMG, Caixa Econémica,
FDN, Bancoldex, CORFO, BancoEstado, deveriam se
alinharem para fornecer produtos e servigos financeiros e
nao financeiros dirigidos para a agenda do Powershoring
e priorizar os projetos mais maduros low-hang-fruits.
Ademais, deveriam mobilizar recursos internacionais dos
bancos multilaterais, com o Banco de Desenvolvimento
da América Latina — CAF, para enfrentarem os pesados
subsidios anunciados pelos EUA, UE e outros paises.

BI0®
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Também, fundos de investimentos locais e internacionais
com visao regional como o Patria, o Vinci, a Atlantica,
Actis, a Blackstone, o0 Moneda, a CAF-AM, a Ashmore,
BNP Parribas, e o BTG deveriam apoiar a atragao de
recursos institucionais internacionais para aplicarem em
projetos de alto impacto associados ao Powershoring
nos paises da regido.

A corrida parece ser longa, contudo, a partir do terceiro
ou quarto obstaculo, os competidores comecarado a
se emparelharem e o catching-up referente a matriz
energética, gracas aos pesados subsidios poderdo ser
reduzidos ou até eliminados. Chegando neste ponto da
corrida, os paises da regido ja deverdo ter avangados
varias outras barreiras em diregao a se converterem em
provedores sélidos deinsumos e produtos manufaturados
verdes para o globo e assim nao perderem a latente
oportunidade de converterem suas economias em mais
prosperas, com menos desigualdade, menos volatilidade,
com mais oportunidades e que pudera experimentar
um crescimento sustentavel, sustentado e duradouro.

24 de julho de 2023
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A mais importante fonte de atividade econémica das
proximas décadas sera a economia do baixo carbono.
Afinal, teremos que praticamente reinventar em bases
verdes tudo o que produzimos e consumimos e 0 como
consumimos. Esta espetacular transformacgéao resulta da
necessidade e ndo de opgdo, mas estamos demasiado
atrasados e corremos contra o relégio para evitar uma
catastrofe ambiental. Em curto, teremos que encontrar os
meios para acelerar a transigdo para uma nova geragao
de produtos e servigos verdes, o que requer condigbes de
producgéao distintas das que temos hoje. Para isto, serdo
necessarios muita energia verde, muita dgua e muitos
minerais da economia do baixo carbono.

A América Latina e Caribe (ALC) é a regido mais bem
posicionada para apoiar o planeta nesta missao, ja
gue varios paises ja contam com matrizes energéticas
bastante verdes, tém muitas das maiores reservas de
agua doce e muitas das maiores reservas de minerais
da nova economia, como o litio, niguel, cobre, grafite e
minério de ferro de alto teor. A regido ainda disp&e de
outras condigbes de grande interesse global, como a
maior floresta tropical, varios dos mais importantes
biomas, a mais rica biodiversidade e enorme potencial
para sediar grandes mercados globais de créditos de
carbono e de bioeconomia.

Mas os atrativos da regido nao param ali. A ALC tem
populagdo jovem, muitos novos investimentos em
energias renovaveis, imenso e crescente protagonismo no
fornecimento global de alimentos, um rico ecossistema de
capital empreendedor e o powershoring para atender as
crescentes necessidades das empresas para esverdear
aproducdo. Ao ndo estar envolvida em guerras e outros
temas geopoliticos e ter boas relagdes comerciais com
Estados Unidos, Europa e Asia, empresas operando na
regido ndo estdo submetidas aos mesmos regimes de
intervencdes, controles, proibigdes, discriminacdes e

protecionismo, fatores que tém trazido incertezas e
instabilidades para negdcios em outras regides.

A ALC também esta se reposicionado em temas de
politica econébmica. A modo de exemplo, considere
a inflacéo e as politicas monetaria e fiscal da regido,
gue hoje sao referéncia de prudéncia e ja nao mais de
falhas de politica. Bancos centrais independentes e
agbes decisivas tém contido a inflagdo e, mesmo com
mudangas de orientagao politica, 0s novos governantes
tém preservado politicas econémicas criteriosas. Assim
gue ndo seria exagero considerar que aeconomia da ALC
ja esta relativamente melhor posicionada na economia
global e, ndo por acaso, varias das moedas da regido
tém se fortalecido.

E certo que a melhoria na situacdo de alguns paises
da regido resulta, em parte, de fatores fora do controle
de governos locais, como a guerra da Ucrénia e o
levantamento de restrigdes pds-pandemia na China,
gue aumentaram a demanda por produtos alimentares
e minerais. Mas a estrutura de oferta verde da
regido combinada com mudangas na estrutura de
demanda decorrentes de compromissos ambientais,
novas normativas, mudangas nas preferéncias dos
consumidores, maior responsabilidade social corporativa
e novas tecnologias e modelos de negdcio estdo
conformando um desenvolvimento benigno que, muito
provavelmente, impulsionara o crescimento do PIB
e elevara ao longo das proximas décadas os pregos
relativos de varias das commodities da regido, com
impactos potencialmente profundos nos termos de troca
e nas balangas de pagamentos da regido.

Essas caracteristicas colocam a ALC numa posigao
privilegiada para participar da economia mundial desde
as novas cadeias globais de valor (NCGV), que tém na
resiliéncia e na sustentabilidade o seu fio condutor, e ja
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nao foca apenas na eficiéncia. O powershoring e outras
vantagens comparativas e competitivas colocaréo a
regido numa posigao central nas NCGV, especialmente
em setores intensivos em energia, em setores que
necessitam de energia abundante e segura e em setores
intensivos em agua, bioeconomia, minerais criticos,
graos e proteinas.

Empresas e mercados da regido também s&o outro
atrativo para investidores. Muito embora muitas
empresas persigam politicas de menor alavancagem que
as suas contrapartes, tenham balancgos relativamente
mais prudentes, apresentem menores taxas historicas
de inadimpléncia e tenham enorme potencial de
crescimento doméstico e regional, as agéncias de risco
limitam, muitas vezes injustamente, as classificagdes de
risco corporativo ao teto do risco soberano. Mas essa
condigao de subavaliagéo ja desperta atengéo e cada
vez mais investidores consideram paises da regido como
sitios especialmente atraentes para estratégias de M&A.

Ainda que muitas condigbes conspirem em favor da
regido, nada disto garantira éxito. Para converter todo
esse imenso potencial em resultados concretos, sera
preciso abragar o crescimento sustentavel e sustentado
como pilar da politica econémica, implementar politicas
consistentes e coerentes, estabelecer e fortalecer
marcos institucionais e regulatérios, aumentar a
previsibilidade juridica, capacitar capital humano, investir
em P&D, aumentar investimentos em infraestrutura e
em tecnologias digitais e encontrar fontes seguras e
baratas de financiamento de longo prazo.

Algumas economias da ALC deverdo crescer ja nos
proximos anos mais do que os especialistas previam.
O Brasil, gue é maior economia regional, esta levando
adiante importantes reformas econémicas que deverao
dar ainda maior respaldo para o crescimento do pais e

da regido. Os mercados de capitais e a bolsa de valores
jaacusam resultados e a classificagéo derisco e o custo
do capital ja apontam melhoras.

No ano passado, o Brasil recebeu USS 92 bilhdes em
investimento estrangeiro direto (IED), tornando-se o
quinto destino de investimentos do mundo, e 0 México
igualmente saiu bem na foto, isto tudo apesar de que os
fluxos globais de IED tenham caido em comparagao com
2021. De fato, surveys com CEOs e gestores de fundos
globais estédo olhando a ALC com crescente otimismo e
espera-se que o IED rompa novos recordes nos proximos
anos. O setor de petroleo e gas podera ter importante
papel a cumprir ao ajudar a financiar aagenda acima e ao
enquadrar-se nos marcos e compromissos ambientais.
Afinal, a regido nao pode se dar ao luxo de renunciar a
esta enorme fonte prépria de financiamento.

A ALC parece, portanto, especialmente bem-posicionada
para atacar as suas velhas chagas — a pobreza e a
desigualdade, e ajudar o planeta a enfrentar muitos dos
seus maiores desaflos. Assim que é inevitavel pensar
gue o éxito da ALC serd o éxito de todos nos.

Publicacion pendiente

8 Jorge Arbache, Vice-presidente
do Setor Privado
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