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0 dllema do BrasiL moentwar 0 automével como altemativa de curto prazo para aquecer a economia ou construir ferrovias —um projeto de mfrastmtura de longo prazo
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‘Aposta no incentivo ao consumo nao foi capaz de frear
a crise, que, aos poucos, vai minando a economia brasileira.

Safda seriam os investimentos el

MARCELO FREITAS

S6 ndo enxerga quem nao quer. Os sinais da crise inter-
nacional estao por toda parte — nas seguidas reavaliagoes
para baixo da previsdo do Produto Interno Bruto (PIB) bra-
sileiro para este ano, no aumento da inadimpléncia, na
cautela com que os empresarios estao planejando investi-
mentos para 0s préximos meses. Mesmo assim, 0 governo
continua apostando no incentivo ao consumo como antido-
to para evitar que a crise econdmica aporte por aqui, tal co-
mo fez 2008 e se deu bem.

m infraestrutura

Naquele ano, o governo lancou um pacote de medi-
das que incluiu incentivos para a compra de material
de construcao, isencao do Imposto sobre Produtos In-
dustrializados (IPI) para carros com motor 1.0 e para
eletrodomésticos da Llinha branca, além do aumento da
oferta de crédito para o setor automotivo e para o
plantio da safra agricola, entre outras medidas. Com
isso, muitas familias que agora passaram a fazer parte
da nova classe média foram as compras com vigor. Ad-
quiriram celular, computador, maquina de lavar roupa,
carros e até iméveis.
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0 resultado foi que, enquanto a economia americana
despencava, levando consigo o resto do mundo, a econo-
mia brasileira ia de vento em popa. O presidente Lula
procurou, desde o inicio, minimizar a crise. Foi quando ele
lancou uma de suas mais famosas frases de efeito, ao
prever que, os efeitos da crise seriam, por aqui, como
uma “marolinha’

Este ano, a crise voltou. Porém, seu epicentro ndo es-
t4 mais nos Estados Unidos. A bola da vez agora € a Eu-
ropa, com destaque para Grécia e Espanha. Diferente-
mente de 2008, quando veio de solavanco, a crise deste
ano vem em conta-gotas. Ao longo do semestre, 0 que
se viu foram sucessivas redugdes, para baixo, da proje-
¢ao do PIB para 2012, acompanhadas da redugao da
previsdo de crescimento da China, ainda hoje um dos
principais compradores das commodities brasileiras.

No caso do PIB brasileiro, de uma estimativa inicial
de 4,1% para este ano, a (iltima previsao era de um cres-
cimento de apenas 1,85% para 2012, ou seja, menos da
metade em relagdo ao niimero inicial. No fim de maio,
para estimular o consumo e manter a economia aque-
cida, o governo apelou para o mesmo receitudrio de
2008, isentando os veiculos 1.0 do pagamento do IPI,
entre outras medidas, que vieram acompanhadas de
forte reducao da taxa de juros.

S6 que, desta vez, a resposta nao veio como ha qua-
tro anos. Pior, os indices de inadimpléncia dos consumi-
dores chegaram a niveis elevados. Hoje, aproximada-
mente 45% da renda estd comprometida com o paga-
mento de dividas. Dados do Banco Central indicam que
oito em cada cem empréstimos estao com a prestacao
atrasada por mais de 90 dias. Sinal de que o remédio de
2008 nao estd fazendo o mesmo efeito.

Para a economista Rita Mundim, a explicacdo para o
fato é muito simples: em 2008, a oferta de crédito nao
era tao abundante como hoje e, além disso, o nivel de
endividamento dos consumidores era baixo. O resultado
é que atualmente a capacidade de compra dos consumi-
dores estd muito comprometida porque muitos ainda
estao pagando os empréstimos contratados em 2008.
“Quem nunca comeu melado, quando come, se lambu-
za. E nés estamos nos lambuzando em crédito”, diza
economista, que considera a opgao do governo de man-
ter aeconomia em alta pela via do incentivo ao consumo
uma estratégia errada se esta for uma op¢ao permanen-
te. O limite, segundo ela, & 0 endividamento excessivo e 0
aumento da inadimpléncia. “As familias ja estdao com-
prometendo uma renda que ndo deveria ser comprome-
tida", afirma Rita.

Quem também entende que o endividamento das
familias é o Limite para a reedi¢dao do sucesso da op-
¢do do governo pelo incentivo ao consumo € a eco-
nomista Marianne Lorena Hanson, da Confederagao
Nacional do Comércio (CNC). Para ela, o endivida-
mento prova que o modelo do consumo estd esgota-
do. “Hoje, nao ha mais espago para aumentar o en-
dividamento das familias’, afirma Marianne. Cautela
é a palavra de ordem também entre os empresarios.
A administradora Renata Thibau, gerente interna-
cional do HSBC em Minas, afirma que o empresario
estd com um “pé atrds”, preferindo optar pela caute-
la antes de contratar qualquer empréstimo ou in-
vestir no aumento da capacidade produtiva. “Ele

.quer esperar para ver como o mercado vai reagir”,
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PIB DESTE ANO
MOSTRAM QUE CRISE
INTERNACIONAL

ESTA, AOS POUCOS,
CONTAMINANDO A
ECONOMIA BRASILEIRA
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0 ex-presidente Lula e a teoria da marolinha: sucesso em 2008

afirma Renata Thibau. O Indice de Confianga do Em-
presdrio Industrial (Icei), divulgado mensalmente
pela Confederagdao Nacional da Inddstria (CNI),
mostra que o setor estd mesmo cauteloso. Em julho,
o Icei recuou 2,8 pontos, caindo para 53,3 pontos,
menor valor desde abril de 2009.

0 incentivo ao consumo é uma faca de dois gumes.
Momentaneamente, ele gera empregos, aumenta a
receita de impostos e faz a economia girar. O lado ne-
gativo é que o consumo pode gerar inadimpléncia e

aumento da inflagdo se a capacidade de compra das
pessoas for maior que a oferta dos produtos. Se 0 go-
verno optar pela importagdo, quem sofre sdo as con-
tas externas. A volta da inflagdo nao tem sido um pro-
blema para o governo, que tem mantido o indice sob
controle. Mas a inadimpléncia, sim, apareceu como
um problema. J& a opgdo pelo investimento em detri-
mento do consumo produz efeitos mais lentamente,
pois a injegdo de recursos no mercado precisa de um
tempo maior para que possa dar o retorno esperado.
Hé vdrias etapas a serem cumpridas — desenvolvi-
mento dos projetos, contratagao das obras, pagamen-
to de saldrios. O pais ganha com o fortalecimento de
sua infraestrutura de estradas, aero-
portos, portos, etc. E uma op¢ao mais
lenta, porém, tida como de maior con-
sisténcia. Em uma comparagao muito
rudimentar, a opgao pelo incentivo ao
consumo seria algo como curar apenas
a febre de uma pessoa que esta com
uma infecgdo. A opgdo pelo investi-
mento seria tratar essa pessoa com 0s
antibidticos que Lhe curariam a infec-
¢ao e, por tabela, a febre.

Olavo Machado, presidente da Federa-
¢ao das Industrias no Estado de Minas
Gerais (Fiemg), defende uma solugao
mista que contemple tanto o incentivo ao
consumo quanto os investimentos na in-
fraestrutura. Para Alberto Salum, presi-
dente do Sindicato da Inddstria da Cons-
trucdo Pesada no Estado de Minas Gerais
(Sicepot), a prioridade deveria ser 0 inves-
timento, pois este & o caminho mais con-
sistente para gerar empregos, ativar a
economia e, consequentemente, incenti-
var 0 consumo.

Para Rita Mundim, o caminho corre-
to a ser adotado é o do investimento em
infraestrutura de grande porte, ficando
o Estado com o papel de indutor do
crescimento. “E s6 comegar que a ini-
ciativa privada vem atrés." Para ela, a

apenas pontualmente. “Nao adianta fi-
ma Rita Mundin, que também conside-

ra importante o governo propor uma

minuir o custo da mao de obra no Bra-
sil. Cldudio Amitrano, diretor de Estu-

car apagando incéndio aqui e ali", afir-
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opgao pelo consumo deve ser usada
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reforma da legislagdo trabathista para
desonerar a folha de pagamento e di-

dos e Politicas Macroecondmicas do

Instituto de Pesquisa Econdmica Apli-
cada (Ipea), considera acertada a forma como o gover-
no vem conduzindo a estratégia de conter a crise, que,
segundo ele, exige cuidado. Amitrano nao entende que
o modelo adotado pelo Brasil até agora foi o de apenas
incentivar a expansao do consumo. O que houve, se-
gundo ele, foi um aumento do consumo acoplado a
expansao do investimento, principalmente privado,
para aumento da capacidade produtiva. “Nao me pa-
rece que a gente tenha um modelo de consumo em
detrimento do investimento.”
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Rua 25 de Margo, em
Sao Paulo: porld a
crise ainda nao chegou
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INVESTIMENTOS EM
INFRAESTRUTURA,
COMO A CONSTRUCAQ
DE ESTRADAS E
FERROVIAS, GERARIAM
RESULTADOS MAIS
CONSISTENTES

E DURADOUROS

PARA O PAIS

0 diretor do Ipea minimiza o impacto do aumento
da inadimpléncia. Ele considera natural que, em um
ciclo de expansao da oferta de crédito, como o que
ocorreu no Brasil apds 2008, haja um aumento do
comprometimento da renda. “O endividamento en-
volve um aprendizado financeiro por parte de fami-
lias que nunca tiveram acesso a crédito.” O ponto
central que ele ressalta é que esse endividamento
ocorre em um cendrio no qual os juros estao caindo
e os saldrios aumentando. “Isso significa que a capa-
cidade de pagamento tende a aumentar. Nao me pa-
rece uma situagao muito alarmante. E preciso cau-
tela, mas ainda nao chegamos a uma trajetéria ex-
plosiva da inadimpléncia.” Otimista, ele afirma que o
conjunto de medidas adotadas pelo governo, de au-
mento da oferta de crédito, reducao dos juros, deso-
neracao de alguns produtos e aumento dos investi-
mentos publicos, deverd comecar a gerar resultados
positivos jd a partir do dltimo trimestre deste ano.

A Rua 25 de Margo, no centro da cidade de Sao
Paulo, é o principal templo do consumo popular
no Brasil. Por L&, passam diariamente cerca de 400
mil pessoas vindas de todas as regioes do pais,
atraidas principalmente pelos precos mais baixos.
No Armarinho Fernando, uma imensa Loja com
trés mil metros quadrados, a crise passa longe. O
gerente, Ondamar Ferreira da Silva, afirma que,
apesar de o noticidrio falar a toda hora em crise
internacional e no aumento da inadimpléncia, as
vendas continuam dentro das metas previstas, de
um aumento da ordem de 7% a 8% para este ano.
“Nao trabalho com hipdteses. Tenho certeza de
que nao haverd abalo em nossas vendas", ressal-
tou o gerente do Armarinho Fernando, cuja princi-
pal clientela hoje sao os consurnidores da classe C.
“Nossas expectativas de venda sao excelentes’,
ressalta Ondamar, ao que tudo indica, um fiel
adepto da teoria da marolinha. Se sua previsao es-
ta certa ou ndo, é s6 aguardar os préximos passos
da China ou da evolucdo da crise europeia. O pa-
cote de concessdes do dia 15 pode ser um indicio
de que o governo pretende quebrar o fragil equi-
Librio obtido até agora pelo crescimento a custa do
incentivo ao consumo.




