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:SPETACULO EM XEQUE Produtividade e investimentos baixos limitam capacidade de expansio sustentada, sem gerar inflagdo

Potencial de crescimento se limitaa 3%

RICA FRAGA
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O governo alardeia uma nova
ise que, segundo o presidente
uiz Indcio Lula da Silva, dard ini-
10, em julho, a0 “espeticulo do
rescimento”. Mas indicadores da
~acidade de expansao da eco-
umia mostram que a realidade
untinua bem distante da retori-

a. O PIB (Produto Interno Bruto)
sotencial do Brasil —indicador
ias chances reais de crescimen-
v— oscila hoje entre taxas nada
spetaculares de 2%a 3% ao ano.

Esse indicador mede a velocida-
¢ cOM que uma economia pode
¢ expandir, 2 plena capacidade,
<m gerar inflacao. Ha métodos
-ariados para calcuiar o PIB po-
encial. A Folha ouviu especialis-
as que utilizam 1écnicas distintas
»araestimar o indicadar.

Embora os métodos variem, as
‘onclusdes, geralmente, conver-
1em. As chances de crescimento
-ustentado —sem que haja infla-
-a0 ou escassez de energia— vém
-aindo nos Wtimos anos € se limi-
am, hoje, a 2% ou 3% anuais.

Revisio

Em abril de 2001, por exemplo, o
rconomista Tito Nicias Teixeira,
lo Banco Central, publicou um
2studo no qual concluiu que o po-
rencial de cresamento da econo-
mia brasileira oscilava de 33% a
15% ao ano para o periodo de
2001 a 2005, Passados dois anos,
Teixeira —que estd em licenca do
BT e faz doutorado na Universi-
Jde Oxford, na [nglaterra— esta
DM mais pessimista.

A frustracao das expectativas do
=conormusta tem facl explicacio:
nem suas hipoteses mais modera-
das de melhoria de indicadores,
<omo o crescimento da taxa de in-
vestimento e da procutividade, se
concretizaram.

“Os pressupostos que conside-
rei nao vem se copfirmando. A
produtividade tem crescido mui-
to pouco. E o nivel de mvestimen-
10 estd constante ou ate pior”, diz
neconomusta.

Hoie, Teixeira nao acredita nem
na sua hipolese mais conservado-
ra. Ou se1a, segundo ele, “é muito
provavel que o PIB potencial este-
iaabaixode 3.3%".

O que para o economusta do BC,
que nao relez suas contas, ¢ uma

‘torte probabilidade", para ou-
tros especialistas que calcularam
recentemente o PIB potencial do
pais trata-se de uma certeza.

“Segundo o modelo que uso, a
taxa de crescimento potencial do
PIB oscila hoje de 2% a 2.5% ao
ano”, afirma Joel Bogdanski, ge-
rente de politica monetana do
Itai, que fez parte da equipe que
implementou o regume de metas
deinflacaono BC.

O metodo utlizado por Bog-
danski analisa a tendéncia de
cresamento do PIB no futuro
com base em s¢u comportamento
passado. A conclusio do econo-
mista € clara: “Se um pais passa
muitos anos com baixo cresci-
mento, sua capaadade de expan-
sao vai diminuindo. lsso se inver-
teria se o mivel de invesumento,
por exemplo, aumentasse, mas a
tendéncia do Brasil vai na direcao
oposta”,

Segundo Bogdanski, investi-
mentos minguados em setores
como o de infra-estrutura vio
cerceando a capacidade de expan-
sioda producao.

“Se vocé deixa a infra-estrutura
das estradas se deteriorar, sua ca-
pacidade de escoamento da pro-
dugao piora. Isso tem impacto ne-
gativo sobre o potencial de cresci-
mento da economia”, afirma.

Pouco investimento

O exemplo usado para falar de
rodovias serve para diversos ou-
tros setores. Em um estudo con-
cluido recentemente. o economis-
ta Armando Castelar Pinheiro, do
Ipea (Instituto de Pesquisa Eco-
nomica Aplicada). analisou dife-
rentes periodos de crescimento
da economia brasileira desde a
décadade 3¢ Concluiuqueacon-
tribuigdo dos investimentos para
a expansio do PIB nunca foi téo
baixa como na fase mais recente
que pesquisou: entre 1994 e 2002.

Nesse periodo, a baixa taxa de
expansio do investimento no
Brasil foi responsavel por apenas
40% do crescimento total do PIB
que, em média, ficou em 2,7%. Es-
sa contribuicao ja havia sido bem
maior no passado: a expansao de
investimentos chegou a respon-
der por cerca de 57% da expansao
média do PIB, que foi de 7.8% no
periodo dureo de 1964 a 1980.

Considerando tudo isso, Pi-
nheiro também ¢é taxativo em re-
lagio a atual capacidade de cresci-
mento do pais: “O Brasil tem hoje
um potencial de crescumento sus-
tentado que nao passa de 3% ao
ano no medio prazo”,

= LEIAMAIS sobre crescimento
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OS LIMITES DO CRESCIMENTO DO BRASIL
PIB potencial o pais despenca (em %)
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Mundo enfrenta pariodo de baixo crescimento
Perspectivas de expansao do PIB dg alguns patses em 2003 (em %)
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Embora meclhores que o
pifio crescimento de 1,5% }
em 2002 que deve se repetir
esse ano, taxas de expansio |
do PIB de 2% a 3% sao mui- |
10 baixas para as necessida-
des de geracio de emprego, |
redugao de pobreza e distn-
buicao de rendado Brasil.

Cilculos atualizados do
economista Marcelo Neri,
da FGV_(Fundagio Getilio
Vargas), mostram que o pais
feria de crescer anualmente
5% por cinco anos consecu-
tivos para que a quantidade
de indigentes caisse dos
atuais 28,7% para 23.6% da
populacao total.

O baixo PIB potencial
ameaca Eumpmmeler tam-
bém a popularidade do atual
governo que se elegeu enfati-
zando a necessidade da cria-
¢ao de 10 milhoes de novos
postos de trabalho em qua-
tro anos, 0 que, pelas contas
da propria equipe petista,
implica crescimento de 5%
anuais, entre OULras coisas.

Um PIB potencial de 2% a
3% nao significa que o pais
nao poderd crescer mais do
que isso durante um ou dois
anos. Mas indica que, se isso
ocorrer, a demanda estard
muito acima da produgao e,
portanto, ocorrerdo pres-
soes i iondrias.

Existem varios métodos
para o clculo do PIB poten-
cial. Um dos mais tradicio-
nais (usado por Tito Nicias
Teixcira) leva em conta a ta-
xa de crescimento dos inves-
timentos, 4 guantdade da
mao-de-obra empregada e a
produtividade desses fato-
res, Com isso, infere-se a ca-
pacidade de crescimento do
PIB no médio prazo.

QOutro método (usado por
Joel Bopdanski) analisa da- |
dos trimestraus passados do |
PIB, elimmna as oscilacocs
causadas por efeitos sazo- ‘
nais ¢ conclui gual a tendén- |
cia de expansao da econo-
Miano curto prazo. (F)




