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Existem sinais claros de que o crescimento anabolizado pelo governo seréa seguido por uma freada
brusca, inaugurando um novo capitulo na longa lista de equivocos econdmicos que condenam o pais
ha décadas a um desempenho econdmico abaixo de sua potencialidade e aquém de suas necessidades

s precos altos da comida no
supermercado, dos pratos ¢
do cafezinho no restaurante,
das mensalidades da escola,
do aluguel e do carro novo,
dos insumos da industria e das via-
gens internacionais sdo sintomas da
mesma doenca. Grande parte dela é
provocada pelo plano do atual gover-
no federal de estimular a economia a
base do consumo (o que ja deu muito
errado no passado). A falta de capaci-
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dade ociosa para manter a oferta de
produtos e servigos gera inflagao por
causa da demanda aquecida. Anaboli-
zada sobre uma base incapaz de sus-
tentar um crescimento saudavel, a fal-
sa prosperidade nao se sustenta nesse
patamar por muito tempo. Assim, a
festa de anuncio de um produto inter-
no bruto mais robusto ¢ seguida pela
forte ressaca de uma retragao. Aquilo
a que o pais assiste no momento sao
novos capitulos de um ciclo que se re-

ANDOU POUCO E RETROCEDEU

Nos ultimos 40 anos, o Brasil chegou a renda média, mas ficou mais longe de alcangar os Estados Unidos
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pete ha décadas: depois de periodos
curtos de evolucgao, a economia desa-
ba. O resultado ¢ a perpetuacio do
voo de galinha do PIB ¢ da armadilha
da renda média, situagoes que man-
tém o sonho de o Brasil se tornar uma
na¢ao mais prospera sempre fora do
alcance. “Os paises que realmente al-
can¢aram a riqueza chegaram la nao
por surtos rapidos de crescimento,
mas por décadas de expansio cons-
tante e saudavel”, diz Armando Caste-
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INFORMALIDADE Comércio popular em Sao Paulo: o Brasil velho continua a responder por grande parte da economia
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lar, pesquisador associado do Institu-
to Brasileiro de Economia da Funda-
¢do Getulio Vargas (FGV Ibre).

Nos tiltimos quatro anos, o Brasil vi-
veu o seu mais solido ciclo de cresci-
mento em muito tempo. Eum feito vital
para tirar pessoas da pobreza e elevara
renda e 0 bem-estar geral, em especial
apds uma segunda década perdida em
que a riqueza do pais diminuiu em vez
de aumentar. Mas esses avangos sao
efetivos somente quando as conquistas
se sustentam — ou seja, quandoa renda
das pessoas continua melhorando e
aquelas que escaparam da pobreza nao
sao empurradas de volta para ¢ela tdo
logo os pregos saiam do controle ¢ eli-
minem o pequeno poder de compra
que ganharam. E nisso que o Brasil
sempre falha. Apos um periodo de re-
lativa prosperidade, os sinais de esgo-
tamento ja comeg¢am a surgir, anteci-
pando mais uma fase de crescimento
fraco, sufocado por inflagio e juros
elevados, piorados pelo desequilibrio
fiscal. “Temos uma capacidade produ-
tiva baixa ¢, cada vez que testamos
seus limites e colocamos a economia
para crescer além de suas possibilida-
des, acabamos criando as condigoes
para a proxima crise”, diz Samuel Pes-
soa, pesquisador da FGV Ibre especia-
lizado em crescimento economico.
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LICAO DE CASA Escola publica: avangos na educagao sao vitais para o pais

Os dados economicos de 2024, di-
vulgados recentemente pelo Instituto
Brasileiro de Geografia e Estatistica,
confirmam as duas tendéncias — a bo-
nanca ¢ o revés. O PIB cresceu 3,4%
no periodo. Foi 0 quarto ano consecu-
tivo de aumento acima dos 3%, um fei-
to que ndo se via desde quando a Chi-
na ainda crescia a dois digitos ¢ Lula
era presidente pela primeira vez, nos
anos 2000. Por outro lado, o olhar
mais atento ao desempenho dos ulti-

mos meses revela uma realidade me-
nos animadora. O PIB cresceu quase
zero na comparacao do quarto trimes-
tre com o terceiro. O consumo das fa-
milias caiu 1%, dando fim a uma se-
quéncia de treze trimestres ininter-
ruptos de aumentos ¢ mostrando que,
a despeito do desemprego baixo, dos
saldrios mais altos, da expansio do
crédito e de todos os beneficios turbi-
nados pelo governo federal, os brasi-
leiros ja estao comprando menos —
um sinal inequivoco do aperto finan-
ceiro que ameaga corroer parte dos
ganhos recentes e reacende o alerta
para os desafios a frente.

Com todos os alarmes de esgota-
mento acionados, as expectativas sao
de crescimento bem menor em 2025,
de 2% ou menos, o que ja ¢ admitido
até mesmo pelo ministro da Fazenda,
Fernando Haddad. Portanto, mais
uma vez estaremos condenados a
avangos modestos do PIB, insuficien-
tes para retirar o pais do velho ciclo
da mediocridade na economia. “A in-
flacdo vai continuar machucando, ¢
tanto as pessoas quanto as empresas
vio sentir o crédito mais caro ¢ limita-
do”, diz Alessandra Ribeiro, diretora



DIFiCIL MISSAOD
Fernando Haddad: o
ministro da Fazenda
reconhece que 0
desempenho do PIB
sera menor em 2025

de macroeconomia da Tendéncias
Consultoria. “Isso acontece porque,
quando os juros sobem, 0s bancos
também ficam mais seletivos.”

Os sinais de exaustao estao por to-
da parte. A inflacao ¢ o primeiro de-
les e ja subiu de 4% ao ano, no meio
de 2024, para 5% atualmente. Outra
disfuncao classica de uma economia
que nao esta dando conta de suprir
tudo o que os consumidores querem
comprar $ao as importacoes: elas su-
biram expressivos 15% no ano passa-
do. Uma saida para 0 enrosco € ex-
pandir a produgdo, mas isso nao po-
de ser feito a curto prazo, pois depen-
de de investimentos na contratagao ¢
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GARGALO Fabrica de automoveis: baixa produtividade emperra o crescimento

no treinamento de mao de obra, um
artigo escasso no Brasil da atuahda-
de. Por essa razdo, o desemprego nas
minimas historicas, embora otimo
para o trabalhador, ¢ tambeém um li-
mitante do crescimento. A taxa de
desocupacgao, que comegou 2021
perto dos 15%, encerrou 2024 nos
6%, a menor em doze anos. “O Brasil
cresceu recentemente porque havia
espaco ocioso na economia”, diz José
Ronaldo de Souza, economista-chefe
da Leme Consultoria. “Agora, para
continuar crescendo, precisamos de
algo muito mais desafiador: investi-
mentos, aumento de produtividade e
reformas estruturais.”

Nio € apenas o Brasil que esta nes-
sa emboscada. A armadilha da renda
média ¢ um fantasma que ha décadas
assombra uma centena de nagoes
emergentes, perdidas entre os seus pa-
res mais pobres, que oferecem mao de
obra barata as indastrias tradicionais,
e aquelas mais ricas, que ja alcanga-
ram fronteiras tecnologicas com as
quais os demais ainda nao conseguem
competir. Em um relatorio do final de
2024, o Banco Mundial concluiu que,
desde 1990, apenas 34 paises conse-
guiram subir da renda media para o
grupo dos ricos, enquanto 108 conti-
nuam parados na faixa do meio, entre
eles Brasil, México, Africa do Sul e até
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mesmo a China. Juntos, reiinem 75%
da popula¢do mundial, mas geram
apenas um tergo do PIB global. “Sdo
economias muito pouco produtivas”,
disse o economista-chefe do Banco
Mundial, o indiano Indermit Gill, em
entrevista recente a VEJA.

Foi1 Gill, ao lado do colega Homi
Kharas, quem criou a expressao “ar-
madilha da renda média”, em um tra-
balho publicado pelos dois em 2007.
“Esses paises ja investiram relativa-
mente bastante em capital fisico, co-
mo infraestrutura, ¢ em capital hu-
mano, como educagao, mas sao mui-
to pouco eficientes em gerar produ-
¢ao a partir desses ativos”, afirmou.
O Banco Mundial considera pais de
renda alta aquele que ultrapassa a li-
nha dos 14 000 dolares de PIB per
capita, ou o equivalente a algo como
um quinto da renda dos Estados Uni-
dos. A do Brasil, atualmente, equiva-
le a 9300 dolares. Segundo proje-
¢oes do banco, o pais ficard ainda
mais distante da referéncia das na-
¢oes desenvolvidas caso mantenha,
nas proximas décadas, o mesmo rit-
mo de crescimento que teve nas ante-
riores. Isso ocorre porque, na média,
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TIGRE LATINO Shopping em Santiago: o Chile foi um dos
unicos paises da regifo a vencer a barreira da renda média
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cresceu menos ¢ teve ganhos bem
menores de produtividade que os Es-
tados Unidos. Ou seja: se nada mudar
em sua dinamica, o Brasil ficara mais
longe, e ndo mais perto, de se equipa-
rar as economias ricas.

Reverter essa tendéncia exige olhar
com atengao para aquilo que fizeram
0S POucCos que conseguiram superar a
armadilha da renda média. A lista in-
clui economias asiaticas como a Co-
reia do Sul, ingressantes tardios da

Uniao Europeia, como a Polonia, e
uma minuscula exce¢do de latino-a-
mericanos, como € o caso do Chile e
do Uruguai. Todos tinham uma renda
semelhante ou até menor que a do Bra-
sil nos anos 1980, entdo na faixa dos
2000 dolares, e hoje tém quase o do-
bro ou mais que nossa renda per capi-
ta. Massivos investimentos em educa-
¢a0, a notoria estratégia da Coreia do
Sul, e abertura comercial, comum a
todos eles, sao alguns dos fatores

MENOS CONSUMO, MAIS INFLAGAO
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AVANCGO Varsévia: entrada na
Uni&o Europeia impulsionou o
crescimento do PIB da Polénia

apontados pelos especialistas para
justificar seus saltos de produtivi-
dade e de renda. Sem contar uma
regra que o Estado brasileiro tei-
ma em ndo seguir: nao gastar mais
do que arrecada. “Sdo paises que
souberam engatar seu vagao na
locomotiva da economia mundial
¢ se tornaram competitivos, en-
quanto o Brasil ainda mantémum
perfil mais protecionista”, diz Fa-
bio Giambiagi, economista e pes-
quisador da FGV. A jornada rumo
a um nivel de desenvolvimento
mais justo ainda ¢ longa, e o pais
acumula um atraso consideravel.
As tarefas sio muitas e complexas,
mas a direcao precisa ser clara:
avangar, € nao retroceder. Por en-
quanto, infelizmente, a locomoti-
va da economia brasileira ainda
tem uma poténcia abaixo de suas
possibilidades e aquém das neces-
sidades da populagao. Por isso, ¢
mais do que urgente engatar-se no
caminho correto para um cresci-
mento saudavel e sustentavel. m
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UMA LICAO SIMPLES DE ECONOMIA

Aumentar a demanda sem capacidade ociosa gera inflacdo

DIZ-SE QUE o reconhecido talento
politico de Lula tem a intui¢ao entre
os seus componentes. O pressenti-
mento sobre a evolucido de cendrios
pode ajuda-lo a acertar nas estraté-
gias. Ocorre que a intui¢ao nao garan-
te resultados, pois nao se baseia em
fatos ou teorias. Como diz o diciona-
rio, ela apenas exprime a percepgao
de algo que ainda ndo aconteceu, 0
que pode também resultar em erro.

Lula, como o PT, acredita que a
economia cresce pela influéncia do
gasto ptiblico, e nao da produtivida-
de, como ¢ normal e os estudos com-
provam. Ultimamen-

economia, a forte expansio do crédito
e a atracdo de investimentos estran-
geiros. O presidente Obama chamou
Lula de “o cara”. O Cristo Redentor
subia como foguete na capa da revista
The Economist. A atividade economi-
ca funcionava praticamente sem res-
tricoes. O gasto publico aumentava
substancialmente e somente viria a
ser um problema, mais tarde, no de-
sastrado governo Dilma.

A realidade mudou para pior. An-
tes, além da bonanca de receitas para
financiar gastos crescentes, a capaci-
dade ociosa permitia expandir a ativi-

dade economica sem

te, ele tem dito queo ™ pressdo inflaciondria.
importante ¢ colocar NU curto prazn' d Agora, como dito, a
inhei a0 dos economia supera s
odinhcions mio dor  @XPaNSA0 G0 gasto - econonia o
vez de comprarem DUhllCD e dﬂ crédltﬂ tratégia daquele perio-
dolares, decidem con- do pode acarretar efei-
sumir. Ocorre que es- te“de d garﬂmlr tnsp::ntni rios aos de
saé apenas uma parte apenas aumentos enta‘tq, prinf:ipalmcntc
da historia. E preciso ” uma inflagao renitente
também considerar a de DTBG['S acima da meta. E ar-

oferta. O presidente

estaria certo se houvesse capacidade
ociosa na economia. Nao ¢ o caso
atualmente.

Como a economia opera acima do
potencial, a demanda atual supera a
oferta. O desequilibrio € resolvido
por inflagdo ou por aumento das im-
porta¢oes, como se viu em 2024. A
inflacdo (4,8%) ficou acima do limite
superior da meta (4,5%) e as importa-
¢Oes de bens e servigos cresceram ex-
pressivos 14,7%.

O presidente parece guiar-se pela
experiéncia dos dois primeiros man-
datos. O prego das commodities subia
com a expansao espetacular da China
e com os efeitos das reformas do go-
verno FHC (uma heranca bendita). O
resultado foi a melhora da imagem do
Brasil, o aumento da confianga na

riscado acreditar na
teoria de economistas “desenvolvi-
mentistas”, para os quais, ao se esti-
mular a demanda, o crescimento asse-
gura arrecadar mais, o que reduz o
efeito da elevagao dos gastos. Isso
nunca deu certo em canto nenhum.
Certo, o aumento da demanda pode
incentivar as empresas a investir ¢, as-
sim, a expandir a oferta. Acontece que
a demanda tem efeito instantaneo, en-
quanto a expansao da produgao leva
tempo para acontecer, pois depende da
preparacio de planos, da busca de fi-
nanciamento e do longo prazo da exe-
cugdo dos projetos. Assim, no curto
prazo, a expansido do gasto publico e
do crédito tende a garantir apenas in-
flacdo, que tem sido mortal para a po-
pularidade de dirigentes em todo o
mundo. E um quase certo tirono pé. m
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