O preco do crescimento
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nquanto a demanda mundial

ainda patina, o Brasil esta bem

nesse filme. Ja do lado da ofer-

ta falta investimento, particu-
larmente em infraestrutura, e é gri-
tante o mau desempenho da produti-
vidade. Por causa disso, o crescimen-
to do PIB potencial, ou sustentével,
cair4 para algo ao redor de 3,5% a.a.,
se nada mudar. O governo bem que
se esforca para o pais crescer mais,
mas a tarefa é complexa e lembra
uma corrida de longa distancia.

A taxa de investimento é baixa, gi-
rando em torno de 17% do PIB, en-
quanto, no outro extremo, paises co-

.. o a China-investem mais de 45% de
seu PIB. Em parte, isso se da pela
contencao dos investimentos pibli-
cos, que é peca bésica da politica de
controle da divida pablica. Eles tém
até subido ultimamente, mas a pou-
panca governamental ainda € muito
baixa. Ja no lado privado o aumento
da carga tributaria e os juros eleva-
dos inibem fortemente os investi-
mentos. Os juros basicos estao em
trajetoria de queda ha algum tempo,
embora sejam ainda niveis recordes
mundiais, e vez por outra acionados
para conter demanda e manter a in-
flagao sob controle. Diante da situa-
cao de “terra arrasada” e da comple-
xidade dos problemas da infraestru-
tura, os efeitos de impostos e juros
altos nessa area se mostram mais de-
sastrosos.

Outro ponto central € que, enquan-
to a produtividade cresce bastante
no terreno dos nossos competido-
res, por aqui ela cai. Segundo o The
Conference Board, o Brasil registrou
queda de 7% na PTF — Produtividade
Total dos Fatores, entre 1989 e 2011.
Vale dizer, a baixa eficiéncia da ope-
racdo dos fatores basicos de produ-
¢éo, capital e trabalho, derrubou par-
cela de cerca de R$ 300 bilhdes, em
valores de 2011, do PIB brasileiro nes-
se mesmo periodo. Enquanto isso, 0

mesmo indicador mostrava aumento
de 12% nos EUA e de 66% na China. A
diferenca é chocante.

Para aumentar o investimento, s6
poupando mais. Como a poupanca
publica é escassa e € dificil fazer a
poupanga privada crescer num mo-
delo econdmico que favorece o con-
sumo, resta puxar mais poupanga ex-
terna. S6 que essa s0 ingressa como
contrapartida de déficits na conta-
corrente do balancgo de pagamentos.
O governo anuncia que quer crescer
mais, talvez chegar a 5% a.a., porém
acaba de colocar um dique ainda
mais alto sobre a entrada de poupan-
ca externa. Comprando ddlares a
custo alto, como esta, para depreciar
a moeda e proteger a indistria de
transformacao, reduz o déficit exter-
no e a entrada de poupanca de fora.
Parece incoerente.

Calculos simples mostram que,

Alvim

mesmo se a PTF, como em 2011, au-
mentar a 0,6% a.a., a taxa de investi-
mento, e, portanto, a taxa de poupan-
¢a anual, precisara subir cerca de 3
pontos de porcentagem do PIB (mais
de R$ 120 bilhdes) para o PIB crescer
a 4% a.a. Em texto que estamos apre-
sentando dia 15/5 ao Forum Nacional,
meus parceiros (César Mattos, Mar-
celo Caetano, Marcos Mendes e Pau-
lo Springer) e eu calculamos que, se
se mantiverem as tendéncias atuais,
a poupanca publica devera, ao con-
trario, cair 15,2 pontos percentuais
do PIB até 2040. Chocante.

Nos célculos, estudamos os trés
itens de maior peso no gasto federal:
previdéncia, pessoal e assisténcia
social, com 74% do total. De grande
peso na explosao do gasto sdo: 1) a
manuten¢ao da atual regra dereajus-
te do salario minimo (que segue a va-
riacdo do PIB); 2) a estimativa de en-

velhecimento da populacao, pelo 1B-
GE, segundo a qual a participagao
das pessoas com 65 anos ou mais au-
mentara de 7% para 18% de hoje a
2040; e 3) a manutencao de parte re-
levante do avanco dos poderes autd-
nomos — Judiciario, Legislativo e
Ministério Publico — sobre a fatura
de pessoal da Unido. Ou seja, antes
de tentar aumentar a taxa de pou-
panca piblica, é preciso fazer o que
der para evitar a explosao dos gastos
correntes. Nesse sentido, apresenta-
remos sugestdes de reformas capa-
zes de pelo menos produzir a estabi-
lizacao dos atuais niveis de gastos.
Isso mostra que, além de atuar pa-
ra evitar o caos, € preciso jogar todo

. .o eslores do pais ne aunierto da pro-

dutividade, inica saida que resta pa-
ra aumentar o crescimento do PIB a
curto prazo. Mostraremos, ainda,
que o x da questao é investir na infra-
estrutura de transportes, que, dadas
suas caracteristicas especiais, tem
impacto significativo sobre a produ-
tividade global. Mas s6 se esses mes-
mos investimentos ocorrerem num
contexto de aumento de produtivi-
dade, e ndo de criacdo de “elefantes
brancos”.

Assim, além do empenhe ja de-
monstrado para viabilizar con-
cessdes privadas da area de trans-

portes, o governo deveresolver o tra- '

dgciona] dilema que ocorre nessa
area, em favor dos ganhos de produti-
vidade e de maiores investimentos
por parte dos concessionarios. Ou se-
ja, em vez de comprimir a sua rentabi-
lidade, em favor de tarifas mais bai-
xas no curto prazo, o que pode resul-
tar em infraestrutura de baixa quali-
dade, deve formatar as concessoes
de modo a estimular os concessioné-
rios na busca de maior produtividade
e dos investimentos necessarios a
ofertar os servicos com qualidade. S6
assim se dard o necessario impulso a
produtividade do pais.
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