


ENTREVISTA SAMUEL PESSOA

“O proximo presidente
tera de aceitar a
restricao de recursos
da economia”

A entrevista deste més faz parte de um especial do podcast Eco-
nomia em 15, em que convidamos pesquisadores do FGV IBRE
de diferentes correntes de pensamento para fazer seu balanco da
politica econémica do governo Lula 3 e avaliar quais legados e
tarefas o terceiro mandato de Lula deixa para a préxima gestéo.
Para Samuel Pessda, uma conjugacdo de fatores, por virtude e
fortuna do presidente, contribuiram para o pais chegar ao final
do atual mandato em condicdes melhores que as esperadas em
2023. Mas ele afirma que “o modo petista de governar”, forcan-

do a economia a operar além de seus meios, pode gerar uma

crise de crédito na virada de mandato.

Solange Monteiro e Fernando Dantas, do Rio de Janeiro

Sua avaliacao da politica eco-
némica do governo Lula 3
que acompanhamos na midia
- com destaque para artigo
publicado na Folha de S.Paulo
em abril - tem sido a principio
melhor do que a de seus pa-
res, em especial as avaliagdes
que vém da Faria Lima, cora-
¢ao do mercado financeiro. O
que justifica essa diferenga?

Quando Lula ganhou a eleigéo,
antes mesmo de assumir, conse-
guiu aprovar a PEC da Transicao

que aumentou o gasto em R$ 170
bilhées de forma permanente no
orgamento publico, sem uma fonte
de receita adicional. Diante daquele
impulso de demanda brutal, numa
economia que |4 em novembro de
2022 ja nao tinha tanta ociosidade
assim, projetei que esta gestao ter-
minaria com inflagdo muito acelera-
da e desequilibrios macroeconémi-
cos muito maiores do que de fato
estamos vendo.

Para mim, o surpreendente é
que a economia acomodou esse
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ENTREVISTA SAMUEL PESSOA

“Entendo que
Haddad é um
homem de partido,
e achou que

havia ganhos em
continuar tocando
a sua agenda. Acho
que essa é a forma
mais util para
analisar, naoso a
figura do ministro,
mas o mandato de
Lula”
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choque, e neste fim de mandato
nao esta tdo mal. Acho que ha pelo
menos cinco motivos para isso, a
comecar pelo bom desempenho do
ministro da Fazenda, Fernando Ha-
ddad. Nao foi ele quem prop0s esse
aumento. Assumiu o0 cargo com
essa realidade posta, e desenhou
uma agenda para enfrenta-la, com
trés itens. O primeiro, estrutural, foi a
aprovacao da reforma tributaria dos
impostos indiretos, que ¢é a reforma
estruturante mais importante, mas
nao esta associada a esse tema que
estamos discutindo, pois aponta
para melhoras no longo prazo.

O segundo foi aprovar um novo
arcabouco fiscal que substituiu o teto
de gastos, que vinha la do governo
Michel Temer. Ele combina as boas
caracteristicas do controle de supe-
ravit primario com um limite para o
crescimento do gasto primario, que
€ a ideia do teto de gastos. Mas tem
inconsisténcias que nao estdo asso-
ciadas a escolhas do ministro, e sim
a escolhas do presidente.

Também era necessaria uma po-
litica de elevacao da carga tributa-
ria. Haddad tomou decisbes que ele
chamava de recuperacao da carga,
ou seja, aumentou imposto. E levou
a frente uma série de medidas que
geraram uma agenda para comba-
ter oportunidades de planejamen-
to tributdrio e medidas de justica
tributaria, além de devolver para a
Fazenda o voto naquele tribunal, na
esfera administrativa de pendéncias
entre contribuintes e a Fazenda (em
2023, o governo conseguiu eliminar
o voto de qualidade favoravel ao

contribuinte em caso de empate em
votagées no Conselho Administrati-
vo de Recursos Fiscais — Carf).
Além de combater politicas de
Haddad
restringiu o impacto que medidas
de isencéo de ICMS no ambito da
guerra fiscal entre governos estadu-

planejamento tributario,

ais implicava para o governo fede-
ral, interferindo na base de calculo
de imposto de renda pessoa juridi-
ca. Ele ainda conseguiu, negocian-
do com o Congresso, com muita
dificuldade,
lentamente da desoneracao da fo-

fazer um desmame
Iha. E normatizou melhor o preco
de transferéncia de tradings, [em
que o problema eram] arranjos de
grandes companhias produtoras de
commodities para realizar lucro fora
do pais para pagar menos imposto.

Também houve a equiparacao de
regras tributarias entre fundos aber-
tos e fechados, que é uma medida
de justica distributiva, e finalmente
teve a pedra de toque, que foi o
imposto sobre os mais ricos, como
contrapartida da mudanca da tabe-
la do imposto de renda, isentando
rendimentos até R$ 5 mil, com uma
escadinha até R$ 7 mil.

No geral, foi uma politica acer-
tada, de reforma tributaria olhando
o longo prazo, um novo arcabouco
fiscal, e uma série de medidas topi-
cas de aumento de carga tributaria
que, além dos motivos muitas ve-
zes justos e corretos, tinha uma fun-
¢ao macroeconomica, dado que o
inicio do governo Lula foi marcado
por um aumento permanente muito
grande do gasto publico.



Além da PEC da Transicao,
aprovada antes mesmo do
inicio do governo, outras me-
didas importantes também
representaram aumento sig-
nificativo e permanente de
despesa, como a volta da re-
gra de reajuste do salario mi-
nimo que prevé ganhos reais,
e a indexacao das despesas
minimas constitucionais de
saude e educacdo a receita.
Calculos seus junto a equipe
do BTG Pactual indicam um
impacto de R$ 520 bilhdes
dessas medidas no quadrié-
nio do governo Lula 3. Como
isso entra na sua avaliagao
de Haddad?

Considero essas duas decisbes
péssimas, um atraso para o pais.
Nunca chamei essas medidas de
gastanca, mas, dadas as limita-
¢coes fiscais, acho que elas nao fo-
ram oportunas e atrasaram o pais.
No meu entender, essas medidas
também foram exclusivas do presi-
dente da Republica.

Varios colegas discordam da
minha avaliagdo afirmando que,
diante dessas medidas, um mi-
nistro da Fazenda correto deveria
pedir a conta. Eu acho que néo.
Entendo que Haddad é um homem
de partido, perdeu internamente
nesses dois pontos, e achou que
havia ganhos em continuar tocan-
do a economia e sua agenda. Acho
que essa € a forma mais Util para
analisarmos néo s6 a figura do Ha-
ddad, mas o terceiro mandato do
presidente Lula.

No caso do arcabouco fiscal,
a economista Solange Srour
avaliou na entrevista de abril
(https://go.fgv.br/pJs8Pzo-
FJSj) que o NAF, criado neste
governo, € incompativel com
a necessidade de ajuste fiscal
do Brasil. Por outro lado, os
pesquisadores Manuel Pires e
Braulio Borges, do Centro de
Politica Fiscal e Orgcamento
Publico (CPFO), defendem que
sua eficacia depende apenas
de ajustes (confira na Carta
do IBRE de fevereiro: https://
go.fgv.br/1F14fwDxa2D). Qual
a sua avaliacao?

Eu concordo com os pesquisado-
res da casa. Acho que o desenho
do arcabouco é uma coisa, e 0s
parametros, outra. E preciso mu-
dar os parametros e, talvez, aper-
tar os parafusos.

Enquanto tivermos um problema
de déficit muito grande, enquanto a
divida publica estiver crescendo, nao
da para dar aumento real de salario
minimo. Ponto. Acho que deveria-
mos incluir o salario minimo naque-
las salvaguardas do arcabouco que
passam a valer em 2027 (gatilhos
automaticos para conter as despe-
sas obrigatorias), relativas a salario
de servidores e outros gastos. A
politica do salario minimo é impor-
tante, mas salario minimo sé deveria
ser aumentado com a divida publica
em trajetoéria de queda. Se nao for
assim, vocé d4 com uma mao e tira
com a outra via juro — lembrando que
juro alto é a expressao da limitacao
de recursos da economia.

ENTREVISTA SAMUEL PESSOA

Fernando Haddad
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ENTREVISTA SAMUEL PESSOA

“Gabriel
surpreendeu nao so6
porque usa o livro-
texto padrao de
teoria monetaria,
mas por seu estilo
de gestao, com uma
diretoria pouco
ruidosa, que fala

de forma muito
coordenada.”
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Ou seja, a politica de valoriza-
¢ao do salario minimo ja cumpriu
um papel importante, mas ela tem
que obedecer a capacidade produ-
tiva do pais.

Ja os minimos constitucionais
para saude e educagao, por sua vez,
nao podem estar indexados a receita
corrente liquida; eles devem crescer
com o mesmo indexador do gasto
publico. E, enquanto a divida publica
estiver crescendo, o indexador ndo
deve ser o do teto dos gastos do
arcabouco, mas o crescimento da
populacao. Por qué? Para garantir
que, durante esse periodo de ajuste
fiscal, o gasto com salde e educa-
Gao seja preservado em termos per
capita real.

Assim, enquanto houver consoli-
dacao fiscal, vocé aumenta o sala-
rio minimo pela inflacdo passada,
mantendo o poder de compra do
salario minimo, e aumenta os mi-
nimos constitucionais para gastos
com saude e educagao pelo cresci-
mento populacional, para preservar
0 gasto per capita. Percebam que
sdo mudancas paramétricas muito
intensas, mas que ainda estao den-
tro da légica do arcabouco fiscal.

Considera que a solugao para
o crescimento dos beneficios
previdenciarios indexados ao
salario minimo é conter o au-
mento real do minimo, em vez
de desindexa-los?

Acho que a desindexacao é melhor,
porque podemos estimular que as
pessoas fiquem mais tempo no

mercado de trabalho. O Brasil esta
envelhecendo, e precisamos in-
centivar as pessoas a trabalhar por
mais tempo. E uma maneira é sina-
lizar que, enquanto se esta na ativa,
o salario minimo esta valorizando;
quando se aposenta, se for se apo-
sentar pelo piso, seu beneficio sera
o salario minimo daquela época. A
partir dai, a regra de reajuste para
sua aposentadoria é outra, porque
o salario minimo é remuneracao de
quem esta no mercado de trabalho.

Um dos pontos que defende
como positivos na atual ges-
tao é o desempenho de Ga-
briel Galipolo no Banco Cen-
tral. Como a atuacao do BC
na atual conjuntura - em que
os efeitos do choque externo
dificultam a flexibilizagdo da
politica monetaria - se reflete
em sua analise?

Gabriel Galipolo € uma pessoa muito
jovem. Como economista, escreveu
muitos textos heterodoxos, alguns
em parceria com o professor (Luiz
Gonzaga) Beluzzo, da Unicamp, que
sdo de preocupar. Afinal, o Banco
Central, guardido da moeda, sob a
direcao de um economista jovem de
uma corrente tdo minoritaria na for-
macdo do pensamento econémico
como um todo — ndo ha nenhum Pré-
mio Nobel heterodoxo nos ultimos
40 anos - é para deixar apreensivo.
Entende-se que a heterodoxia tem
suas vantagens, suas fungdes na
academia, como pensamento critico.
Mas na hora de pensar na pessoa



que vai tocar o regulador da moeda,
vocé quer um pouco de ortodoxia.

O Gabriel surpreendeu nao sé
porque ele usa o livro-texto padrao
de teoria monetaria, mas por seu
estilo de gestdo, com uma diretoria
pouco ruidosa, que fala de forma
muito coordenada. E uma maneira
de se comunicar que torna a infor-
macao mais transparente para quem
acompanha o Banco Central, e isso
facilita a vida. Banqueiro central tem
que ser que nem juiz de futebol: ele
tem que estar atento ao jogo, mas
vocé tem que esquecer que o cara
existe. E o Gabriel Galipolo esta
mostrando esse desempenho.

Quanto a atual conjuntura, de fato
é dificil. Nao gostaria de estar na pele
dele. Tenho visto criticas muito duras
ao presidente do BC — entre as quais
a do ex-ministro (Luiz Carlos) Bres-
ser-Pereira, referindo-se a ele como
um traidor, o que acho de uma injus-
tica imensa. Mas ha criticas do ou-
tro lado também, apontando que as
expectativas para a inflacao de 2028
— que ndo sao afetadas diretamente
pela guerra — ja estdo comegando a
se desancorar, e dessa forma nao
haveria mais espaco para cortar ju-
ros. Tem critica para todo lado, é um
momento dificil mesmo.

Quais suas projecoes para o
ciclo de corte da Selic?

Acho que 0s passos serdo menores,
como vimos nos dois Ultimos cortes,
de 0,25 ponto percentual cada. E o
orcamento total até o final do ano vai
ser menor. Acho que o desenho da

politica monetaria para o final des-
te ano, inicio do ano que vem, sera
muito condicionado a como o presi-
dente eleito, independentemente de
quem for, se pronunciar com relacao
ao problema fiscal do pais — e que
nao se trata s6 da divida publica.

De fato, vocé tem menciona-
do que nosso problema hoje
também passa por uma ques-
tao de endividamento priva-
do. Trata-se da possibilidade
de uma crise de crédito?
Exatamente. O presidente Lula to-
mou a decisdo de inverter o ciclo
politico da despesa publica e iniciar
0 governo com pé no acelerador do
gasto publico. Quando conversa-
mos com petistas, eles alegam mo-
tivos politicos, de que o pais estava
muito polarizado, era necessario
fazer entregas rapidamente, sendo
o presidente ndo conseguiria termi-
nar o mandato. Com justificativa ou
nao, essa decisao tem consequén-
cia. E a consequéncia € que o ciclo
monetario se alongou. Sao juros
muito altos durante muito tempo, e
isso machuca o balanco das fami-
lias, que vao ficando endividadas,
0 que vai mexendo na renda dispo-
nivel delas. Gera-se um mal-estar e
um aumento da inadimpléncia.

As empresas também vao sendo
impactadas. Temos visto o0 aumento
dos casos de recuperacao judicial.
Um deles, muito preocupante, é o
da Aegea, da area de saneamento
basico. Trata-se de uma empresa
solida, com um grupo com acionis-

ENTREVISTA SAMUEL PESSOA

Gabriel Galipolo

Junho 2026 | Conjuntura Econémica 23



ENTREVISTA SAMUEL PESSOA

“Acho que o
problema (de
crédito) vai
estourar no setor
privado antes de
estourar no setor
publico. O setor
publico consegue
rolar divida, vai
emitindo, tem uma
restricao mais soft”
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tas bem capitalizados, que atrasou
o balanco. Se vivemos uma situa-
cao em que a base material da eco-
nomia esta tensionada, ndo sobram
recursos para financiar construcéo
de rede de esgoto. Trata-se de um
investimento que requer muito capi-
tal e € de maturagéo longa.

Acho que o problema vai estou-
rar no setor privado antes de estou-
rar no setor publico. O setor publico
consegue rolar divida, vai emitindo,
tem uma restricdo mais soft. Se
depois do processo eleitoral ndo
tivermos uma indicacao muito clara
de como a consolidagao fiscal sera
direcionada, poderemos ter uma
crise de crédito, sim, e uma desa-
celeragao do crescimento, até com
crescimentos negativos durante al-
guns trimestres. Isso preocupa.

Em seu artigo na Folha de S.
Paulo,vocé também menciona
duas condi¢des que contribui-
ram para a economia nos ulti-
mos anos, mas sobre as quais
o governo tem pouco dominio:
o clima, que ajudou para um
resultado agropecuario mui-
to melhor do que no governo
anterior, e o cenario externo,
em especial os efeitos da poli-
tica externa do presidente dos
EUA, Donald Trump. Como
considera que esses elemen-
tos se comportarao neste ul-
timo ano do mandato Lula 3?

Até agora, elenquei dois elementos
que ficam na conta da virtude, né?
Agora vamos falar dos que a gente

coloca na conta da fortuna. De fato,
Sao Pedro ajudou. As vezes os pe-
tistas me criticam por dizer que o
Lula tem sorte, mas parece que ele
tem mesmo. O crescimento da agro
pecuaria no triénio 2023-2025 é o
maior crescimento da série histori-
ca, com 25%. Até entdao, o melhor
tinha sido no Lula 1, com 22%. Esse
crescimento muito forte da agrope-
cuaria fez com que, nesse triénio, o
IPCA de alimentacdo no domicilio,
ficasse 3 pontos percentuais abaixo
do IPC cheio.

Outra questao é que Trump fez
muita bagunca, gerou a percepcao
de uma piora adicional nos Estados
Unidos, e essa percepgao gerou, a
revelia dos fundamentos, uma des-
valorizacdo da moeda americana.
Digo a revelia dos fundamentos
porque em geral, quando a tarifa de
importacdo aumenta, em um regi-
me de cambio flutuante, o cambio
se valoriza. Mas a moeda america-
na, que deveria ter se fortalecido,
enfraqueceu. Ora, como o délar ain-
da é aquela moeda que fixa o preco
das coisas que sao exportadas e
importadas, e tem rigidez de preco,
quando o ddlar se enfraquece, gera
uma onda desinflacionaria mundo
afora. Essa onda nos atingiu, e isso
ajudou o Banco Central.

Entdo, tanto a agropecuaria
quanto a desvalorizacdo do dolar
s80 duas medidas que geraram uma
onda desinflacionaria. Para este ano,
entretanto, acho que Lula tera uma
situacdo mais desfavoravel. A agro-
pecudria nao deve crescer. A proje-
cao do IBRE é de uma retracao de



0,9% (de acordo ao Boletim Macro
de abril - https://go.fgv.br/UL30O-
WFRHXtg). Em particular, se olhar-
mos o0 preco da arroba de carne,
ela tem subido bastante nos Ultimos
dois anos, efeitos do ciclo da pecu-
aria bovina. Também se esperam os
efeitos do El Nino. Aparentemente,
nao chegara a provocar quebras de
safra, mas devera limitar crescimen-
tos expressivos na agropecuaria.

No cambio, até aqui temos nos
saido bem com a guerra. Nas contas
que fizemos com a equipe do Bole-
tim Macro do FGV IBRE, e em espe-
cial com o pesquisador Livio Ribeiro,
os resultados séo muito eloquentes.
Ribeiro indica que a valorizacao do
real desde quando o cambio esta-
va em R$ 5,20 até chegar a R$ 4,99
pode ser explicada pelo aumento do
preco do petréleo, devido ao Brasil
ser um dos principais exportadores
de 6leo bruto do mundo.

Entdo, o aumento do preco do
petréleo gera inflagao, que dificulta
a vida do Banco Central; por outro
lado, aumenta a receita do gover-
no, que ganha um dinheirinho a
mais para fazer pacotes de apoio.
Quem lembra das medidas de de-
soneracao que (Jair) Bolsonaro fez
em 2022 para mitigar o impacto da
guerra na Ucrania? Agora o gover-
no esta fazendo o mesmo com a
guerra no Ira, financiando com o
aumento da receita do petréleo.

Em sua lista de cinco moti-
vos que contribuiram para um
melhor resultado econdémico

do governo Lula 3 ainda esta
o beneficio de uma queda na
taxa natural de desemprego no
Brasil - ou seja, aquela que nao
gera inflagdo - ajudada por fa-
tores como uma maior flexibi-
lidade no mercado de trabalho
desde a reforma de 2017. Ainda
assim, a taxa de desocupacéao
no Brasil continua abaixo da
de equilibrio, e o consumidor
brasileiro demonstra estar in-
satisfeito - boa parte, inclusi-
ve, esta inadimplente. Como
interpretar esse quadro?
Ha o efeito colateral dessa politi-
ca de pressionar a demanda, que
gera juros muito altos. Mas temos
uma questdo mais estrutural, que
foi bem elaborada no artigo da pes-
quisadora Silva Matos “Os limites
do possivel” (link: https://go.fgv.br/
WirpjCIMpHS). Ela mostra que tive-
mos um grande ciclo de aceleracao
do crescimento econdmico, com
reducdo da taxa de desemprego.
Se considerarmos como base 2019,
saimos de uma taxa de desempre-
go de 12% para uma taxa média de
5,6% em 2025. E uma reducéo im-
pressionante. Isso aconteceu con-
juntamente com uma aceleragéo do
crescimento. Nao obstante, a pro-
dutividade do trabalho n&o cresceu.
Se pesquisarmos os dados do
Observatério da Produtividade Re-
gis Bonelli, veremos que, de 2019
a 2025, a produtividade cresceu
cerca de 0,2% ao ano. E uma coisa
ridicula. E essa baixa taxa de produ-
tividade explica os empregos ruins
gerados. Enquanto ndo conseguir-

ENTREVISTA SAMUEL PESSOA

Luiz Inacio Lula da Silva
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ENTREVISTA SAMUEL PESSOA

“E possivel que esse
apoio popular para
reduzir a jornada

e mudar a escala
de trabalho para
ter mais lazer seja
de certaformao
equilibrio politico
de uma sociedade
que desistiu de ter
mais crescimento”
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mos melhorar a taxa de crescimen-
to da produtividade no Brasil, ndo
geraremos empregos bons. Isso,
juntamente com juro alto, que com-
promete o orcamento das pessoas,
gera mal-estar. Juro muito alto du-
rante muito tempo, produtividade
crescendo muito pouco durante
muito tempo nao geram futuro.

O ponto é que, quando Lula to-
mou aquela decisao de gerar aque-
le enorme impulso fiscal, a econo-
mia j& estava com desemprego em
torno de 9%. Se tomarmos o peri-
odo entre 1995 e 2010, ou seja, 0s
oito anos de governo de Fernando
Henrique Cardoso e os oito anos
dos dois primeiros mandatos de
Lula, considerados o auge do presi-
dencialismo de coalizdo, o periodo
de ouro da redemocratizacdo brasi-
leira — com um sistema politico fun-
cional, separacao de poderes, sem
tantas polémicas com o Supremo,
sem tantas emendas parlamenta-
res e questdes com o Congresso,
o presidencialismo de coalizao fun-
cionava bem -, a taxa média de de-
semprego nesse periodo foi de 9%.

Qual era a taxa natural de desem-
prego nessa época? Estava em tor-
no de 9,5%. Em novembro de 2022,
quando o governo colocou R$ 170
bilhdes a mais de gasto permanente
em uma economia cuja taxa de de-
semprego ja estava em 9%, espera-
va-se que a inflagcdo estourasse. Ai
vem o0 motivo que mencionaram: a
taxa natural de desemprego, que
era de 9,5%, hoje aparentemente
estd em 7%. Entao, sim, o desem-
prego estd menor do que a taxa

natural. Temos, sim, um excesso de
demanda sobre oferta no mercado
de trabalho. Mas como a taxa natu-
ral caiu muito, esse excesso de de-
manda sobre a oferta no mercado
de trabalho é muito menor do que
seria se ela ndo tivesse caido.

A questao é entender por que a
taxa natural de emprego caiu tanto.
Novamente, elenco cinco fatores:
a populacao envelheceu, e gente
mais velha fica menos empregada;
a escolaridade melhorou, e gente
escolarizada fica menos desempre-
gada; aumentamos a flexibilidade
contratual com a reforma no gover-
no Temer; tivemos mudancas tec-
nolégicas que facilitaram a geragao
de postos de trabalho por aplicati-
vo; e um Bolsa Familia mais turbina-
do. Trabalhos como o do pesquisa-
dor do IBRE Daniel Duque (https://
go.fgv.br/t9gL47hTpf1)
que, com o aumento do beneficio,

mostram

alguns grupos demograficos redu-
ziram a sua disposicao ao trabalho.

Quando falamos da insatis-
facao das familias estamos
tratando, entao, de limites
do atual modelo de politica
econdmica?
Sim. Esses limites estdo associa-
dos ao juro elevado, como ja men-
cionei. A minha interpretacao desse
juro elevado é muito careta, pode-
ria ser encontrada em um curso de
introducdo a economia. Trata-se de
excesso de demanda sobre oferta.
Eu ja chamei isso do modo petis-
ta de governar, que é forcar a econo-



mia a operar além dos seus meios,
e isso gera uma pressao inflaciona-
ria permanente. Para combater essa
pressao inflacionaria permanente, o
Banco Central é obrigado a operar
com juros muito altos, gerando os
efeitos colaterais que discutimos
aqui, de endividamento das fami-
lias, endividamento das empresas,
uma possivel crise de crédito na vi-
rada deste ano para o0 ano que vem.
Isso gera uma politica econdémica
insustentavel, porque a divida publi-
ca cresce muito. E ai teremos que
lidar com isso. Como? E questéo de
lideranca. E quando falo lideranga é
o presidente da Republica, seja ele
quem for, aceitar a restricao de re-
cursos da economia.

Entao, se eu quero manter a po-
litica de valorizagdo do salario mini-
mo, porque quero dar um poder de
consumo maior aos mais pobres,
melhorar a vida dos mais pobres,
isso & superlegitimo. Mas o presi-
dente deve saber que, ao transferir
dinheiro para mais pobres, esta au-
mentando a taxa de consumo como
proporcao do PIB. Entao, para nao
ampliar muito o excesso de deman-
da, tera que reduzir o consumo de
outros grupos. Foi um pouco o que
0 ministro Haddad fez ao aprovar o
imposto adicional sobre os ricos. Ti-
rar de quem tem e dar para quem
nao tem? Ok, é legitimo e atende
ao critério de justica distributiva. S6
que, para conter o excesso de de-
manda, sera preciso tributar muito
mais os ricos, pois eles tém dinheiro
guardado. Diferentemente do po-
bre, que vive da mao para a boca,

ou seja, consome 0 que a renda lhe
permite, 0 consumo do rico n&o cai
ao se tributar mais, porque ele ndo
vive s6 da renda dele. Ele tem pa-
trimonio, renda financeira. Para ser
neutra essa operacao do ponto de
vista da demanda agregada, se eu
vou dar um para pobre, tenho que
tirar dois de rico. E o Congresso tem
que aprovar.

Vocé defende isso?

Defendo. Essas questdes que en-
volvem justica distributiva depen-
dem de juizo de valor. A economia,
como um campo do conhecimen-
to econdmico, ndo consegue se
posicionar sobre o que € bom ou
ruim, pois essa € uma questao de
natureza eminentemente politica.
Como profissional de economia, o0
que posso dizer foi 0 que mencio-
nei, sobre como tornar essa opera-
¢cao neutra sob o ponto de vista de
demanda agregada.

Hoje a agenda do governo
para sensibilizar o trabalha-
dor parece se concentrar na
aprovacgao do fim da jornada
6 por 1e no programa de rene-
gociacao de dividas, o Novo
Desenrola (tema da Conjun-
tura de maio: https://go.fgv.
br/mRCeq45dahC). Conside-
ra que o governo sera bem-
-sucedido em satisfazé-lo?

Acho que o Novo Desenrola ataca
o sintoma, ndo a doenca. Vai ge-
rar um alivio, mas sera transitério.

ENTREVISTA SAMUEL PESSOA

Fonte: Agéncia Brasil/Luciano Nascimento

Aprovacao do fim da
escala 6x1 no Congresso
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““‘Estamos numa
pasmaceira ha

40 anos. Nos
redemocratizamos,
criamos 0 nosso
welfare state
(Estado de bem-
estar social), mas,
do ponto de vista
econdomico, nao
saimos do lugar”
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O fim da escala 6 por 1, acho que
talvez tenha efeitos permanentes.
Parece o seguinte: estamos numa
pasmaceira ha 40 anos. NOs re-
democratizamos, criamos 0 nosso
welfare state (Estado de bem-estar
social), mas, do ponto de vista eco-
némico, nao saimos do lugar. A
produtividade nao cresce, e vimos
que isso gera um desconforto.

E possivel que esse apoio po-
pular para reduzir a jornada e mu-
dar a escala de trabalho para ter
mais lazer, qualidade de vida, seja
de certa forma um equilibrio politi-
co de uma sociedade que desistiu
de ter mais crescimento, ter mais
produtividade, por achar que isso
nao vai mais acontecer. Alguém
que pense: “estou ha 40 anos tro-
cando governo, fazendo reforma
aqui e acola, o pais melhora, tem
Bolsa Familia, meu filho vai a esco-
la. Mas meu filho ndo tem um em-
prego melhor do que o meu, ele
nao vai ter salario maior do que o
meu, o pais nao cresce, produtivi-
dade néo cresce, entdo vamos ter
mais lazer. Tudo bem”. No fundo,
parece uma sociedade desistindo
de progredir.

Essa é uma visdo sombria,
levando em conta que somos
uma sociedade em que 70%
da populacao ocupada rece-
be até dois salarios minimos,
temos varios déficits de in-
fraestrutura a cobrir, muito
terreno ainda a avancar antes
de abrir mao de crescimento

econdmico, tal como um pais
desenvolvido. Nao acha?

Acho que sim, mas me parece que
€ como o eleitor brasileiro esta se
pronunciando. Sao as escolhas que
fazemos. Sao todas alternativas le-
gitimas — mudar a escala de traba-
Iho, reduzir jornada —, mas irdo ge-
rar uma queda de PIB, aumento de
custo para as empresas, repasses
para preco. Vai ter um choque infla-
cionario, mas que o Banco Central
consegue enfrentar perfeitamente
bem. E uma escolha que tem um
trade-off, e a sociedade claramen-
te esta se posicionando do lado de
menos producdo e mais lazer.

O argumento dos defensores
da medida é oposto, de que
o individuo tera mais tempo
para organizar sua vida, des-
cansar, inclusive melhorar
seu capital humano, capaci-
tando-se...

Acho que as pessoas estdo iludi-
das. N&o vai ter esse ganho de pro-
dutividade. Vai ter um aumento de
lazer, e o lazer é importante. ]
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Episédio podcast Economia em 15’
com Samuel Pessda:

e https://go.fgv.br/7EpAvaWgtI3

o https://youtu.be/h0C7i-5x9qY




