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A economia de Dilma,
sem rodeios

O governo petista, iniciado em 2003, contou com
quatro maravilhosas turbinas, todas alheias a sua
vontade.

A primeira teve a ver com bancos. Com o sistema
(privado e publico) totalmente saneado, depois de um
conserto caro e trabalhoso, o crédito mais que dobrou,
de 2003 até nossos dias, ultrapassando 55% do PIB,
sem deterioracdo da qualidade dos ativos (mercé de boa
regulacdo). A expansao foi principalmente no crédito
pessoal, e gracas ao consignado, o endividamento
familiar dobrou, como propor¢ao da renda, sem
aumentos substanciais no comprometimento dos
salarios.

A segunda foi fiscal. Com as contas em ordem, ficou
mais facil reduzir a taxa de juros, independentemente
das oscilagoes proprias do ciclo econdmico, até 7,25%
anuais para a Selic. Nesse caminho, o efeito sobre o
valor dos ativos, ao menos até 2008, foi espetacular: o
conjunto das empresas que compdem o Ibovespa valia
R$ 2 trilhGes as vésperas da crise, partindo de R$ 294
bilhdes em dezembro de 2002.

A terceira foi externa, e na verdade foi a combinacao de
dois ventos, um que vinha da China e outro dos bancos
centrais dos paises desenvolvidos. Nao houve crise
bancaria na periferia, exceto de forma efémera, por
maior “aversao a risco”, no comecgo de 2009, nada mais.
Nao foi uma “marolinha”, deu trabalho ao BC, mas
durou menos que um ano e depois disso choveu capital
para dentro do Brics, cujas reservas aumentaram para
US$ 5,2 trilhdes em 2014 contra US$ 1,7 trilhdo em
2006.
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O fato novo, tratando de assuntos cambiais, é que o
nivel de reservas do pais é tdo gigantesco que um déficit
em conta corrente elevado, como o de agora, parece
perder importancia. O poderio do BC em sua
intervencdo na taxa de cimbio resulta em que esta
parece ter se tornado, finalmente, conforme o desejo de
muitos, um preco publico fixado conforme a folga que a
inflagdo oferece, que, infelizmente, ndo é muita.

A quarta e mais importante de todas as turbinas é a da
demografia, com amplos efeitos na desigualdade e no
mercado de trabalho. A maior criacao do bonus
demogréafico é a “nova classe média”, em torno da qual
se criou certa mitologia. O enredo é simples: nos anos
1960, o pais era uma piramide e apenas 15% da
populacao total trabalhava, uma época em que o grosso
da populacio estava abaixo dos 14 anos. Verificou-se,
desde entao, uma enorme reducao na taxa de fertilidade
e assim, para resumir, a passagem do tempo foi fazendo
a “base da piramide” se tornar a “copa da arvore”.

Os efeitos sobre a desigualdade podem ser vistos da
seguinte forma: nos anos 1990, um domicilio com um
casal, cada qual ganhando dois salarios minimos, e
cinco filhos em idade escolar pertencia a classe D ou
pior. Na segunda metade dos anos 2000 essa mesma
familia tinha sete pessoas trabalhando, e uma renda
combinada que a colocava firmemente na classe C.
Bastou as criancas crescerem. Se o av0 viesse morar
com a familia, traria sua renda de aposentado e a opcao
de fazer um crédito consignado, elevando as
possibilidades de consumo da familia para niveis
impensaveis dez anos antes. Eis a magica da classe
média: demografia e crédito, com alguma ajuda do
salario minimo. Nada disso tem a ver com o Bolsa
Familia, que tem sua utilidade para o que se passa dois
extratos mais para baixo, na regido da pobreza.

Diante dessas poderosas turbinas, a pergunta que nao
quer calar é como foi que a administragao Dilma
Rousseff conseguiu desarrumar a economia.
Certamente, ndo foi um dnico erro, os desastres aéreos
sempre compreendem diversos desacertos combinados
com infelicidades e surpresas. No caso em tela, sb é
possivel inocentar as surpresas.

O maior dos equivocos é o de sempre, a desordem nas
contas publicas. Diretamente, descontada a
maquiagem, ou via bancos publicos ou obrigacoes nao
reconhecidas, a situacao fiscal se tornou critica, por
simples opc¢ao ideolégica.

Se alguma surpresa houve foi descobrir petréleo, o
sonho extrativista de todos os caudilhos, que, todavia,
se mal administrado, pode se tornar uma maldicdo. Na
verdade, a op¢ao por um modelo fortemente
nacionalista, impondo grandes obrigacgdes de



investimento a Petrobras, combinado ao represamento
de pregos, enfraqueceu brutalmente a empresa.

De forma analoga, a mesma filosofia de favorecer o
Estado e apertar o setor privado prevaleceu nas areas de
energia e infraestrutura, com resultados igualmente
ruins. O governo se empenhou em indispor-se com o
capital. Como querer que haja investimento?

As perdas de valor nas empresas publicas listadas sdo
impressionantes, e apenas se cogita sobre as perdas
ocultas que sao as que ocorrem em empresas publicas
nao listadas, ou decorrentes de obrigagGes pelo Tesouro
assumidas e ndo ainda reconhecidas.

Adicione-se a mistura um retorno aos anos 1960 em
matéria de protecionismo e exigéncias de contetdo
nacional, e 14 se vai, para baixo, a produtividade. O
valor adicionado gerado em média pelo trabalhador
brasileiro era 19% do que produzia um americano em
2000. Caiu para 18% em 2012. A China passou de 6% a
17% no mesmo periodo.

A inflacao acordou, a politica monetéria teve de ser
revertida, e se instaurou um clima de forte
desconfianga, sobre a qual tudo o que se pode dizer é
que ha merecimento. Parecendo confirmar o
diagnostico, mas apenas depois de se sentir ameacada
na eleicdo, a presidente demitiu o Ministro da Fazenda,
mas ainda no disse coisa alguma sobre o que fara para
reverter esse quadro.

E dificil de explicar, exceto pela demografia, como o
desemprego se mantém baixo e os salarios continuam a
crescer com recessao e estagnacao da produtividade. A
oferta de trabalho tem crescido menos que a demanda,
coisa inédita entre nds: entra menos gente no mercado
de trabalho a cada dia, e sai mais gente do que no
passado. H4 certa perplexidade sobre isso, mas as
empresas registram continuadas dificuldades de
contratar, dai o medo em demitir, mesmo com a
economia fraca, e assim vao se apertando.

A ideia de que ha uma crise externa culpada de tudo é
uma fraude grosseira. O Brasil ndo carrega as feridas de
2008 que o mundo desenvolvido ainda esta curando, e
estamos nos beneficiando da politica monetaria deles. O
investimento direto estrangeiro esti acima de US$ 60
bilhoes anuais desde 2009, por que sera? Sera este o
impacto da crise sobre o pais?

Diante das turbinas acima descritas, e dos erros
cometidos, deve ser claro que o governo Dilma Rousseff
meteu os pés pelas maos na economia de forma
inteiramente soberana e voluntéaria.
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http://oglobo.globo.com/economia/gustavo-franco/

ANTERIOR

Problemas estatisticos
além do IBGE

PROXIMA

A economia de Dilma,

sem rodeios

RIO ECONOMIA CULTURA ESPORTES
ANCELMO.COM MIRIAM LEITAO BLOG DO XEXEO BOTAFOGO
GENTE BOA DEFESA DO CONSUMIDOR PATRICIA KOGUT FLAMENGO
BAIRROS EMPREGO TEATRO E DANCA FLUMINENSE
DESIGN RIO IMOVEIS ARTES VISUAIS VASCO
EU-REPORTER INDICADORES FILMES RENATO M. PRADO
RIO 2016 INFRAESTRUTURA LIVROS MMA
RIO 450 NEGOCIOS E FINANCAS MUSICA RADICAIS
TRANSITO PETROLEO E ENERGIA RIO SHOW RADAR OLIMPICO
BRASIL SOCIEDADE ESTILO TV
ELIO GASPARI CONTE ALGO QUE NAO SEI BELEZA PATRICIA KOGUT
ILIMAR FRANCO EDUCACAO CARROS
JORGE BASTOS MORENO HISTORIA DECORACAO
MERVAL PEREIRA MiDIA MODA
BLOG DO NOBLAT RELIGIAO GASTRONOMIA MAIS +
SEXO TURISMO i
SUSTENTABILIDADE OPINIAO
BLOGS
VIDEOS
PREVISAO DO TEMPO
INFOGRAFICOS

odal

EU-REPORTER

© 1996 - 2014. Todos direitos reservados a Infoglobo Comunicagéo e Participagdes S.A. Este material ndo pode ser publicado, transmitido por
broadcast, reescrito ou redistribuido sem autorizagao.

&lt;div&gt;&lt; img src="/stats/Logger?rt=1&amp;ctxld=2270&amp;publd=425472&amp;cat=economia&amp;meta=read-
coluna&amp;objld=14070574&amp;type=article&amp;titte=A+economia+de+Dilma%?2c+sem+rodeios&amp;url=http%3a%2f%2foglobo.globo.com%2fec:
economia-de-dilma-sem-rodeios-14070574" alt="" width="1" height="1"/&gt;&lt; /div&gt;


http://oglobo.globo.com/economia/problemas-estatisticos-alem-do-ibge-14015288
http://oglobo.globo.com/
http://facebook.com/JornalOGlobo
https://twitter.com/JornalOGlobo
https://plus.google.com/u/0/+JornalOGlobo/posts
https://seguro.oglobo.com.br/assinatura/Default.aspx?id_parc=26&utm_source=venda&utm_medium=siteoglobo&utm_campaign=botaoassineinferior
http://m.oglobo.globo.com/?versao=mobi
http://oglobo.globo.com/rio/
http://oglobo.globo.com/rio/ancelmo/
http://oglobo.globo.com/blogs/blog_gente_boa/
http://oglobo.globo.com/rio/bairros/
http://oglobo.globo.com/rio/design-rio/
http://oglobo.globo.com/eu-reporter/
http://oglobo.globo.com/rio/rio-2016/
http://oglobo.globo.com/rio/rio-450/
http://oglobo.globo.com/rio/transito/
http://oglobo.globo.com/brasil/
http://oglobo.globo.com/brasil/elio-gaspari/
http://oglobo.globo.com/blogs/ilimar/
http://oglobo.globo.com/pais/moreno/
http://oglobo.globo.com/blogs/blogdomerval/
http://oglobo.globo.com/pais/noblat/
http://oglobo.globo.com/economia/
http://oglobo.globo.com/economia/miriam/
http://oglobo.globo.com/economia/defesa-do-consumidor/
http://oglobo.globo.com/economia/emprego/
http://oglobo.globo.com/economia/imoveis/
http://oglobo.globo.com/economia/indicadores/
http://oglobo.globo.com/economia/infraestrutura/
http://oglobo.globo.com/economia/negocios/
http://oglobo.globo.com/economia/petroleo-e-energia/
http://oglobo.globo.com/sociedade/
http://oglobo.globo.com/sociedade/conte-algo-que-nao-sei/
http://oglobo.globo.com/sociedade/educacao/
http://oglobo.globo.com/sociedade/historia/
http://oglobo.globo.com/sociedade/midia/
http://oglobo.globo.com/sociedade/religiao/
http://oglobo.globo.com/sociedade/sexo/
http://oglobo.globo.com/sociedade/sustentabilidade/
http://oglobo.globo.com/cultura/
http://oglobo.globo.com/cultura/xexeo/
http://kogut.oglobo.globo.com/
http://oglobo.globo.com/cultura/teatro/
http://oglobo.globo.com/cultura/artes-visuais/
http://oglobo.globo.com/cultura/filmes/
http://oglobo.globo.com/cultura/livros/
http://oglobo.globo.com/cultura/musica/
http://rioshow.oglobo.globo.com/
http://oglobo.globo.com/estilo/
http://ela.oglobo.globo.com/beleza/
http://oglobo.globo.com/estilo/carros/
http://oglobo.globo.com/economia/imoveis/
http://ela.oglobo.globo.com/moda/
http://oglobo.globo.com/rio/rio-gastronomia-2014/
http://oglobo.globo.com/estilo/boa-viagem/
http://oglobo.globo.com/esportes/
http://oglobo.globo.com/esportes/botafogo/
http://oglobo.globo.com/esportes/flamengo/
http://oglobo.globo.com/esportes/fluminense/
http://oglobo.globo.com/esportes/vasco/
http://oglobo.globo.com/esportes/rmp/
http://oglobo.globo.com/blogs/mma/
http://www.oglobo.com.br/blogs/radicais
http://oglobo.globo.com/blogs/radarolimpico/
http://oglobo.globo.com/cultura/revista-da-tv/
http://kogut.oglobo.globo.com/
http://oglobo.globo.com/opiniao/
http://oglobo.globo.com/blogs/
http://oglobo.globo.com/videos/
http://oglobo.globo.com/servicos/tempo/
http://oglobo.globo.com/infograficos/
http://oglobo.globo.com/eu-reporter/
http://www.gda.com/
http://www.centraldoassinante.oglobo.com.br/
https://clubesoumaisrio.oglobo.globo.com/
https://seguro.oglobo.com.br/assinatura/Default.aspx?id_parc=26&utm_source=venda&utm_medium=botaooglobo&utm_campaign=footer
http://www.agenciaoglobo.com.br/
http://shopping.oglobo.com.br/
http://oglobo.globo.com/fale-conosco
https://defesa.oglobo.com.br/
http://oglobo.globo.com/expediente/
http://oglobo.globo.com/anuncie/
http://www.vagas.com.br/infoglobo
http://oglobo.globo.com/politica-de-privacidade/
http://oglobo.globo.com/termos-de-uso/

