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Discussão equivocada 

~ 
Rubens 

: .. Penha 
..::,., Cy ..... 

A
diSCUSS iliO sobre o 
produto interno 
bruto(PIB) está so­
frendo de miopia e 
isso traz prejuízos 

ao Pafs. Para crescer a taxas 
razoáveis no longo prazo são 
necessárias refonoas substan­
ciais, em particular no montan­
te e alocaçlio dos gastos pllbli. 
cos (como de consumo para in· 
vestimento). Tais reformas re· 
querem suporte poUtico, que, 
por sua vez, demanda intensa 
e extensa discusslio pública. A 
discussão relevante, porém, 
não é esta que está ocorrendo, 
centrada em crescimento tri­
mestral, metodologias de cál­
culo,juros do Comitê de Polfti­
ca Monetária (Copom) e cri­
ses polfticas. Mas, sim, a d is· 
cussão sobre as variáveis que 
realmente determinam a evo· 
lução da e<:onomia no longo 
prazo: ausência de incerteza 
jurídica e monetár ia, montan· 
te e qualidade das despesas pú­
blicas e dos investimentos, 
poupança, educaçlio e comér· 
cio Internacional. 

Oproblema maior do Brasil 
não é o PIS t r imestral ter caf­
do 1,2% no terceiro trimestre 
deste ano, mas sim a quebra 
de crescimento que nos acom· 
panha desde os anos 80. O 
crescimento médio amml da 
economia foi de 5,68% entre 
1900 e 1980 e de apenas 2,11% 
entre 1980 e 2004. Se a e<:ono­
mia brasileira tivesse manti­
do. a partir e 1980, a sua ten· 
dência históricadecrescimen­
to, observada desde o início do 
sêculo, nossa renda per capita 
em 2004 teria s idoalgo em tor­
no de 52% superior à observa­
da. Ou seja, uma renda per ca­
pita, usando a cotaçlio média 
do dólar em 2004 (R$ 2,926), 
em tornode US$ 5.243, em vez 
dos US$ 3.449 observados. Es­
se dado já leva em cons idera­
ção o fa to de, no início dos 
anos 80, a economia encon­
trar-se acima da tendência his­
tór ica. A perda calculada tor­
na-se ainda maior quando si m­
plesmente se extrapola a taxa 
média de 19()()'1980, partindo 
direta mente da renda existen· 
teem 1980. 

Como o mesmo tipo de pro­
blema não ocorreu de (a rma 
s is temática com os demais pai· 
ses emergentes, condui-se 
que os motivos para tal queda 
de crescimento devem ser bus-

cados internamente. 
Nlio é preciso ser macroeco­

nomista para entender os moti­
vos que explicam tais perdas. 
Pode-secomeçarsimplesmen­
te observando o estado das es­
tradas brasileiras e imaginan· 
do, por erlrapolação, que elas 
representam uma boa amos­
t ra da infra·estrutura produti­
va nacional. 

Em seguida. estimar quan· 
to se ganharia, em crescimen­
to, caso parte da renda transfe· 
rida intergeneracionalmente 
para os mais idosos fosse trans· 
rerida para os mais jovens, via 
educaçãode boa qualidade. Di· 
go de boa qualidade porque, co­
mo ficou patente em seminá· 
rio illternacionaJ recentemen­
te promovido pela Fundaç lio 
Getulio Vargas, no Rio de J a· 
neiro, o que interessa não ê 
quantosegasta, uma estatísti· 
co de insumo (do tipo preferi­
do pela Constituição de 1988), 
mas sim os efeitos de tais gas­
tos, ou sejn, as estatísticas de 
resul tados (por exemplo, de­
sempenho relativo de alunos 
brasileiros em provas com alu· 
nos de outros países). 

Um pouco de bom senso in­
dica que no Srasil se discute 
lImito a taxa do Copom e pouco 
a taxa dos tomadores, esta em 
muito superior àquela (a mé· 
d ia do spread ba ncá rio em 

Até hoje não 
experimentamos 
baixa Inflação com 
alto crescimento 

2004 foi superior a 40% ao 
ano). A existência desse dife· 
rencial entre juros de tomador 
e de poupador destrói exata· 
mente os dois pilaresdo cresci· 
mento: a poupança (porque a 
taxa ao poupadorse torna rela­
tivamente baixa) e o investi­
mento(porquc a taxa ao toma­
dor se torna demasiado alta). 
Além de deteriorar a distribui· 
ção de renda (os mais pobres 
costumam ser devedores), a di­
ferença de taxas de juros re­
duzo estoque de capital e a ren­
da per capita nacional. O 
spread age como uma verda­
deira bomba de nêutrons na 
economia. 

A queda de investimentos 
explica p ar te da quebra de 
crescimento nos últimos 2S 
anos, mas nlio o todo. Estes se 
situavam, no infcio dos anos 
80 , em 22% do p rB e agora es­
tão em torno de 19,5%. Essaes­
tatfstica das contas nacionais 
de qualquer país, entretanto, é 
bastante tosca, porque nada 

diz sobre n qualidade dos itens 
que conta biliza. Há indícios de 
que, além da queda. o Brasil 
também sofre de uma baixa 
qualidade dos investimentos 
(no jarglio macroeconômico. 
uma maior relaçiiocapitaVpro­
duto) re lalivamente a outros 
paisesemcrgentes. 

Ainda mais importante, as 
estaUsUcas de investimentos 
também não levam em conta a 
formlu,lio de capital humano, 
esta, variável. cuja evoluçãO 
nos tem deixado em posiÇãO 
crescentemente desvantajosa 
em relaçQo à maior parte dos 
países emergentes. 

Qualo problema de sc discu· 
t il' com demasiada cnfase o 
PIS trimestral? 

t que n foco da discussão 
p(lblica se perde. Em vez de se 
ter a populaç.lo discutindo a 
qualidnde dos gastos do setor 
público e, deflta fonoa, geran· 
do o suporte polít ico necessâ­
rio. em part icular, à reversão 
de a lgun~ males da Constitui­
~!io de 1988 (como as vincula­
ç6e!l orça mentárias em exces­
so), perde-se tempo discutin­
do se a metodologia de cálculo 
do PIS da instituição pública 
A é melhor ou pior do que a 
metodologia da instituição pú· 
blica 8. 

O importante é a sociedade 
debater porqueoconsumopú­
blico(das três esferas) medido 
pelas contas nacionais passou 
de 10% para 20'% do P1B enlre 
1980 e 2004. E como a carga 
tributdria bruta passou de 
28% em 1994 para 34% em 
2004, sem que se percebes~em 
melhoras nos serviços presta· 
dos pelo governo (tome-se. por 
exemplo, 11 questlio da provi. 
são de segurança). 

Urge, em particular, objeti­
vando a melhor alocaçlio inte r­
temporal da despesa pública. 
realizar estudos dos retornos 
de longo prazo dos projetos do 
governo, trazendo à discusslio 
os números daf gerados. Tra· 
ta·se esta, claramente, de t are· 
fa menos conrortável e tr ivial 
do que apenas compilar opi­
niões sobre !'e determinada ta­
xa de juros está alta ou baixa. 
Muitos de nossos colegas 
emergentes. entretanto, já n· 
zcram esse dever de casa com 
sucesso, dessa forma podendo 
combinar baixa inflaçAo com 
alto cresci mcnto, s ituação 
que até ngora não eonsegui­
mos expcri mentar. 
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