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Potencial para crescer de apenas 3% 2 9 JUN 2003 
C 	 C,ORRElaBRAZILIENSE. 

• O presidente Luiz Inácio Lula 
da Silva alardeia o "espetáculo 
do crescimento" a partir de ju-
lho. Mas indicadores da capaci-
dade de expansão da economia 
mostram que a realidade conti-
nua bem distante da retórica. O 
Produto Interno Bruto (PIB) po-
tencial do Brasil — indicador 
que mede a velocidade com que 
a economia pode se expandir à 
plena capacidade, sem gerar in-
flação oscila hoje entre taxas 
nada espetaculares de 2% a 3% 
ao ano. 

Há métodos variados para 
calcular o PIB potencial. Em 
abril de 2001, por exemplo, o 
economista Tito Nícias Teixei-
ra, do Banco Central, publicou 
estudo no qual concluiu que o 
potencial de crescimento da 
economia brasileira oscilava  

de 3,3% a 4,5% ao ano para o 
período de 2001 a 2005. Passa-
dos dois anos, Teixeira — que 
está em licença do BC e faz 
doutorado na Universidade de 
Oxford, na Inglaterra — mos-
tra-se bem mais pessimista. 

A frustração das expectativas 
do economista tem fácil expli-
cação: nem suas hipóteses mais 
moderadas de melhoria de indi-
cadores, como o crescimento da 
taxa de investimento e da pro-
dutividade, se concretizaram. 
"Os pressupostos que conside-
rei não vêm se confirmando. A 
produtividade tem crescido 
muito pouco. E o nível de inves-
timento está constante ou até 
pior", disse Teixeira. Hoje, ele 
não acredita nem na sua hipóte-
se mais conservadora. Ou seja, 
segundo o economista, "é muito  

provável que o PIB potencial es-
teja abaixo de 3,3%". 

Se Teixeira, que não refez as 
contas, ainda vê o baixo poten-
cial de crescimento do PIB co-
mo uma "forte probabilidade", 
outros especialistas que estuda-
ram o assunto têm certeza. "Se-
gundo o modelo que uso, o po-
tencial do PIB oscila entre 2% e 
2,5% ao ano", afirmou Joel Bog-
danski, gerente de política mo-
netária do Itaú, que fez parte da 
equipe que criou o regime de 
metas de inflação no BC. 

O método utilizado por Bog-
danski analisa a tendência de 
crescimento do PIB no futuro 
com base em seu comporta-
mento passado. A conclusão do 
economista é clara: "Se um país 
passa muitos anos com baixo 
crescimento, sua capacidade de  

expansão vai diminuindo. Isso 
se inverteria caso o nível de in-
vestimentos, por exemplo, au-
mentasse. Mas a tendência do 
Brasil vai na direção oposta". 

Em um estudo concluído re-
centemente, o economista Ar-
mando Castelar Pinheiro, do 
Instituto de Pesquisa Econômi-
ca Aplicada (Ipea), analisou di-
ferentes períodos de crescimen-
to da economia brasileira desde 
a década de 30. Concluiu què a 
contribuição dos investimentos 
para a expansão do PIB nunca 
foi tão baixa como na fase mais 
recente que pesquisou: entre 
1994 e 2002. Nesse período, a 
baixa taxa de expansão do in-
vestimento no Brasil foi respon-
sável por apenas 40% do cresci-
mento total do PIB que, em mé-
dia, ficou em 2,7%. 


