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Essa discussao nos faz lembrar uma maxima do economista polonés Michal Kalecki: o longo prazo é
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Crescimento do PIB: analise economica ou viés politico-

ideologico?

por Fernando Ferrari Filho e Luiz Fernando de Paula

O crescimento de 1,4% do Produto Interno Bruto (PIB) no segundo trimestre de
2024, que acabou fazendo com que o Banco Central revisasse as estimativas do
PIB para 3,2% para o corrente ano, “surpreendeu” os analistas de mercado e
jornalistas econdmicos que esperavam, na grande maioria, uma taxa de

crescimento bem menor.

Por outro lado, no inicio deste més, o mercado foi mais uma vez
“surpreendido” pela elevacao, por parte da agéncia de rating Moody’s, da nota
de crédito do Brasil de Ba2 para Bal, com perspectiva positiva. Segundo a
Moody’s, a elevacdo da nota brasileira reflete a melhora significativa no crédito
do pais, incluindo um crescimento mais robusto do PIB e um histoérico

crescente de reformas economicas e fiscais.
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Motivos para o bom resultado da atividade econdmica nao faltam: a taxa de
desemprego caiu para 6,6% ao ano no trimestre junho-julho-agosto, a massa
salarial cresceu, o salario-minimo tem crescido em termos reais, 0s programas
sociais do governo federal foram turbinados (incluindo o gasto com Bolsa
Familia) e o programa “Minha Casa, Minha Vida” voltou a estimular a

construcao civil.

Os principais componentes, tanto de demanda, quanto de producao, deste
crescimento foram os seguintes. Pelo lado da demanda, a formacao bruta de
capital fixo (FBCF) cresceu 5,7% e o consumo das familias teve expansao de
4,9%, na comparacao com o mesmo trimestre do ano passado. No que diz
respeito ao lado da producao, o incremento da industria foi 3,9% e o setor de

servicos cresceu 3,5%, comparativamente ao segundo trimestre de 2023.

Analisando-se mais detalhadamente os dados divulgados pelo IBGE, chama
atencao o indicador FBCF/PIB, que se elevou para 16,8, e o crescimento de
3,5% da construcao civil, importante setor que sinaliza o desempenho da
economia. E importante ressaltar que as expansdes do investimento e da
construcao civil ocorreram mesmo em um contexto monetario adverso, em
que as taxas de juros, nominal e real, esta deflacionada pelo IPCA, atingem
10,75% ao ano e 5,7% ao ano, respectivamente, sendo que a ultima € uma das
maiores do mundo. Essas consideracoes sdao importantes, pois o investimento
produtivo € a “causa causans” da capacidade de expansdo de longo prazo da

economia.

O ponto negativo ficou por conta do setor agropecuario que apresentou queda

de 2,9% ao ano, frente ao segundo trimestre de 2023. Segundo o IBGE, as
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explicacoes para o recuo do setor estao associadas ao fato de que no ano
passado o agronegocio teve um desempenho robusto e, portanto, a base de
comparacao fica comprometida, e porque houve intempéries climaticas, tais
COmo secas no centro-oeste e enchentes do sul do pais, que acabaram afetando

o setor.

A despeito dos bons indicadores da economia real, os analistas de mercado e
jornalistas econdmicos ndo somente se mostraram surpresos com a atual
dinamica da economia brasileira, mas, de forma exagerada, argumentaram que
a irresponsabilidade fiscal do governo e o desequilibrio do setor publico, bem
como a auséncia de uma agenda de reformas estruturais, tendem a acelerar a

inflacdo e comprometer a trajetoria de crescimento do PIB.

Em outras palavras, o Brasil estaria fadado a um baixo crescimento, uma vez
que as estimativas do PIB potencial apontariam para um crescimento de 2,0 a
2,5% ao ano, como se o produto potencial fosse uma variavel estatica no curto
e médio prazo, nao sendo influenciado pelo crescimento da demanda no longo
prazo. Nesse particular, cabe lembrar que ha varios estudos empiricos que
mostram haver uma relacao robusta entre crescimento da demanda e
crescimento do PIB no longo prazo, pois as empresas somente estao dispostas a
investir, ampliando capacidade produtiva e incorporando progresso técnico, se

tiverem uma perspectiva de aumento de suas vendas no longo prazo.

Ademais, existe de fato um problema de histerese (entendido como uma
posicao ciclica da economia afetando sua tendéncia de crescimento) no calculo
do produto potencial: o relativamente baixo desempenho da economia
brasileira entre 2014 e 2023, cujo PIB médio foi de 0,6% ao ano, ao contrario do
forte crescimento médio anual de 3,9°% no periodo 2004-2013, faz com que o
calculo do produto potencial - visto a partir de um espelho retrovisor - seja
baixo. Isto porque sendo ele uma variavel nao observavel, normalmente sua
estimacao € feita através de “média de métricas estatisticas”, incluindo
extracao de tendéncia linear, exponencial e quadratica e o Filtro Hodrick-

Prescott (HP), com base em dados passados.

Essa discussao nos faz lembrar uma maxima do economista polonés Michal
Kalecki: o longo prazo € uma sucessao de curto-prazos. Dado que nao ha
nenhum descontrole inflaciondrio a vista, um crescimento moderado e
sustentado da demanda deve ser visto como um fator positivo para o
crescimento econdmico de longo prazo, sem prejuizo de politicas industriais

voltadas para estimular uma mudanca estrutural na economia. Para tanto é

https://jornalggn.com.br/economia/pib-analise-economica-ou-vies-politico-por-ferrari-fo-de-paula/

uma solucao,
por Claudia
de Borba

Maciel

por
Observatorio de
Geopolitica

11 de novembro
de 2024

Escarnio,
deboche,
repugnante,
desonesto:
Folha “assina
atestado de
obito”
publicando
artigo de

Bolsonaro
por Redacao

11 de novembro
de 2024

‘ T

Fim da

jornada 6 x1
€ semana de
trabalho de 4
dias: o que
diza
proposta de
Erika Hilton,
que tomou as

redes sociais
por Redacao

11 de novembro
de 2024

COLUNA
ECONOMICA

4/8


https://jornalggn.com.br/europa/ue-mais-que-mercado-menos-que-solucao-por-claudia-maciel/
https://jornalggn.com.br/europa/ue-mais-que-mercado-menos-que-solucao-por-claudia-maciel/
https://jornalggn.com.br/europa/ue-mais-que-mercado-menos-que-solucao-por-claudia-maciel/
https://jornalggn.com.br/europa/ue-mais-que-mercado-menos-que-solucao-por-claudia-maciel/
https://jornalggn.com.br/noticia/escarnio-deboche-repugnante-desonesto-folha-assina-atestado-de-obito-publicando-artigo-de-bolsonaro/
https://jornalggn.com.br/noticia/escarnio-deboche-repugnante-desonesto-folha-assina-atestado-de-obito-publicando-artigo-de-bolsonaro/
https://jornalggn.com.br/noticia/escarnio-deboche-repugnante-desonesto-folha-assina-atestado-de-obito-publicando-artigo-de-bolsonaro/
https://jornalggn.com.br/noticia/escarnio-deboche-repugnante-desonesto-folha-assina-atestado-de-obito-publicando-artigo-de-bolsonaro/
https://jornalggn.com.br/noticia/escarnio-deboche-repugnante-desonesto-folha-assina-atestado-de-obito-publicando-artigo-de-bolsonaro/
https://jornalggn.com.br/noticia/escarnio-deboche-repugnante-desonesto-folha-assina-atestado-de-obito-publicando-artigo-de-bolsonaro/
https://jornalggn.com.br/noticia/escarnio-deboche-repugnante-desonesto-folha-assina-atestado-de-obito-publicando-artigo-de-bolsonaro/
https://jornalggn.com.br/noticia/escarnio-deboche-repugnante-desonesto-folha-assina-atestado-de-obito-publicando-artigo-de-bolsonaro/
https://jornalggn.com.br/noticia/escarnio-deboche-repugnante-desonesto-folha-assina-atestado-de-obito-publicando-artigo-de-bolsonaro/
https://jornalggn.com.br/noticia/escarnio-deboche-repugnante-desonesto-folha-assina-atestado-de-obito-publicando-artigo-de-bolsonaro/
https://jornalggn.com.br/noticia/fim-da-jornada-6-x-1-e-semana-de-trabalho-de-4-dias/
https://jornalggn.com.br/noticia/fim-da-jornada-6-x-1-e-semana-de-trabalho-de-4-dias/
https://jornalggn.com.br/noticia/fim-da-jornada-6-x-1-e-semana-de-trabalho-de-4-dias/
https://jornalggn.com.br/noticia/fim-da-jornada-6-x-1-e-semana-de-trabalho-de-4-dias/
https://jornalggn.com.br/noticia/fim-da-jornada-6-x-1-e-semana-de-trabalho-de-4-dias/
https://jornalggn.com.br/noticia/fim-da-jornada-6-x-1-e-semana-de-trabalho-de-4-dias/
https://jornalggn.com.br/noticia/fim-da-jornada-6-x-1-e-semana-de-trabalho-de-4-dias/
https://jornalggn.com.br/noticia/fim-da-jornada-6-x-1-e-semana-de-trabalho-de-4-dias/
https://jornalggn.com.br/noticia/fim-da-jornada-6-x-1-e-semana-de-trabalho-de-4-dias/
https://jornalggn.com.br/noticia/fim-da-jornada-6-x-1-e-semana-de-trabalho-de-4-dias/

11/11/2024, 16:18 PIB: analise econémica ou viés politico?, por Ferrari F° & d
fundamental que o governo — incluindo o Banco Central - consiga fazer um

correto gerenciamento da demanda agregada da economia, utilizando um bom

mix da politica monetaria, fiscal e cambial.

A
Concluindo, € oportuno lembrar que, como dizia a professora Maria da necessidade
Conceicdo Tavares, recentemente falecida, analises econdmicas devem ser de rever os
feitas com base em argumentos l6gicos e empiricos, e ndo com viés puramente fundamentos

. . . . ) nomi
politico-ideologico. Acrescentariamos, parafraseando e resgatando a passagem da economia,

: . por Luis
de uma carta escrita em 16 de julho de 1928 por John Maynard Keynes para seu Nassif
assi
amigo e discipulo Roy Harrod, na qual ele diz “[e]u também quero enfatizar por Luis Nassif
com veemeéncia a questao de a Economia ser uma ciéncia moral”, que 11 de novembro
de 2024

principios €éticos e morais também sao imprescindiveis para as analises

econOmicas.

Fernando Ferrari Filho - Professor Titular do PPGE/UFRGS e ex-presidente da

Associacao Keynesiana Brasileira (AKB)

Luiz Fernando de Paula - Professor do IE/UFR], Coordenador do GEEP/IESP-
UER]J ex-presidente da AKB

Blog: Democracia e Economia - Desenvolvimento, Financas e Politica

O Grupo de Pesquisa em Financeirizacio e Desenvolvimento (FINDE)

congrega pesquisadores de universidades e de outras instituicoes de pesquisa
e ensino, interessados em discutir questoes académicas relacionadas ao
avanco do processo de financeirizacao e seus impactos sobre o
desenvolvimento socioeconémico das economias modernas. Twitter:

@Finde_UFF

O Grupo de Estudos de Economia e Politica (GEEP) do IESP/UER] é formado
por cientistas politicos e economistas. O grupo objetiva estimular o dialogo e
interacao entre Economia e Politica, tanto na formulacao tedrica quanto na

analise da realidade do Brasil e de outros paises. Twitter: @Geep _iesp

O texto nao representa necessariamente a opiniao do Jornal GGN. Concorda
ou tem ponto de vista diferente? Mande seu artigo para
dicasdepautaggn@gmail.com. O artigo sera publicado se atender aos critérios
do Jornal GGN.
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“Democracia é coisa fragil. Defendé-1a requer um jornalismo corajoso e

contundente. Junte-se a nos: www.catarse.me/jornalggn “

Meta de inflacdo e a taxa de cambio como
variavel de ajuste, por Carmem Feijo

Politica de combate a inflacdo com a taxa de juros como o principal
instrumento de politica ndo é neutra do ponto de vista distributivo.

8N Jornal GGN 3

Porque a industria deve liderar o
crescimento: reindustrializar é preciso, por
Carmem Feijo

Setor industrial manufatureiro é o que apresenta mais conexdes na
matriz produtiva e exibe maiores economias de escala estéaticas e
dinamicas

8N Jornal GGN 1

Veja mais sobre: analistas, Banco Central, crescimento do PIB, estimativas de pib, Moody's,

nota de crédito, PIB
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1 Comentario

- Faca login para comentar ou Registre-se

O seu endereco de e-mail ndo sera publicado. Campos obrigatorios sio marcados com
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(J Salvar meus dados neste navegador para a proxima vez que eu

comentar.

José Carvalho

7 de novembro de 2024 as 6:39 pm

Os possuidores de capital tem como objetivo a acumulacado. As formas dessa
acumulacado sao diversas. Existem aquelas que dependem de um dado risco
para poder produzir ou reproduzir o volume de capital aplicado ou arriscado.
Essa conversa acerca das questoes fiscais no Brasil pelo mercado, nao tem
intencao de que isso seja resolvido. Com tudo o que se relaciona a juros sendo
afetado a maior ou a menor por essas taxas aplicadas no Pais, essa condicao
para fazer investimentos € baixa. O crescimento médio citado de 0,6 pp ao ano
entre 2014 e 2022, € pra ser pensado. A rolagem da divida publica € feita e o
tesouro nacional sofrera um déficit que sera pago pegando dinheiro
emprestado. Com essas taxas de juros, quanto mais o governo corta despesas,
sem um crescimento que cause dinamica na economia, pior vai ficar o quadro.
A economia € caso de realizacao. Os curtos prazos sucessivos citados e o
colhido ao longo prazo.
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Vocé pode fazer o Jornal GGN ser cada vez melhor.

Apoie e faca parte desta caminhada para que ele se torne um veiculo cada

vez mais respeitado e forte.

(: Compartilhar ﬂ “ @ g
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