Análise de Conjuntura Econômica (DIA 24/05/2006)

O Brasil tem apresentado uma taxa de crescimento econômico inferior ao da maioria dos países tanto desenvolvidos como emergentes. A principal razão deste fraco desempenho, especialmente no período mais recente, deve-se ao uso da taxa de câmbio, da taxa de juros e dos impostos para combater a inflação, por sinal, eficientes sob este aspecto. No entanto, como veremos a seguir, essas três variáveis-chave têm apresentado uma evolução que inibe o investimento e consumo privado, limitando, assim, a taxa de crescimento do país.

Em relação aos impostos, o Brasil era o país emergente com a maior carga tributária em 2004 (quadro 1), que equivalia a 36,8% do PIB (em 2005, elevou-se para 37,8% do PIB). A carga de impostos no Brasil era superior ao de uma série de países desenvolvidos, tais como Reino Unido, Alemanha e Canadá. Países com o nível de desenvolvimento econômico semelhante ao brasileiro apresentavam uma carga tributária ao redor de 20% do PIB, semelhante ao nível do Brasil em 1985.

Além de elevada, a carga tributária vem crescendo constantemente. O Brasil foi o país, entre aqueles examinados, com o maior crescimento da participação dos impostos no PIB, que praticamente duplicou entre 1985 e 2004. Dado o PIB estimado de 2004 (R$ 1,937 trilhão), caso a carga de impostos sobre o PIB voltasse ao patamar de 1985, o setor privado (empresas e consumidores) deixaria de repassar ao governo R$ 310 bilhões ao ano. Da mesma forma, o retorno aos patamares do ano 2000 já traria um ganho anual de R$ 77,5 bilhões ao setor privado.

Quadro 1: Carga Tributária em Relação ao PIB (%)
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1985

1995

2000

2003

2004

SUÉCIA

48.2

48.5

53.8

50.6

50.7

NORUEGA

43.1

41.1

43.2

43.4

44.9

FRANÇA

43.8

43.9

45.2

43.4

43.7

ITÁLIA

34.4

41.2

43.2

43.1

42.2

BRASIL

20.8

28.9

32.8

35.5

36.8

REINO UNIDO

37.7

35.0

37.4

35.6

36.1

ESPANHA

27.8

32.8

35.2

34.9

35.1

ALEMANHA

37.2

38.2

37.8

35.5

34.6

CANADÁ

32.5

35.6

35.6

33.8

33.0

TURQUIA

15.4

22.6

32.3

32.8

31.1

IRLANDA

35.0

32.8

32.2

29.7

30.0

SUIÇA

25.8

27.8

30.5

29.5

29.4

ESTADOS UNIDOS

25.6

27.9

29.9

25.6

25.4

CORÉIA DO SUL

16.0

19.4

23.6

25.3

24.6

ARGENTINA

15.3

16.8

17.4

20.7

21.9

CHILE

19.8

18.7

17.3

18.1

19.2

MÉXICO

17.0

16.7

18.5

19.0

18.5

RÚSSIA

19.7

16.1

16.9

16.9

JAPÃO

27.4

27.8

27.1

25.3

-

CHINA

18.9

16.3

16.7

16.7


FONTE: INSTITUTO BRASILEIRO DE PLANEJAMENTO TRIBUTÁRIO.
Além de uma carga tributária elevada e crescente, o Brasil apresenta a maior taxa de juros nominal entre as maiores economias do mundo e dos principais países emergentes -- 15,75% ao ano (quadro 2). Quando se considera a taxa de juros real, ou seja, a taxa nominal descontada a inflação acumulada nos últimos 12 meses, a situação não se altera. Pelo contrário, a taxa brasileira é a única de dois dígitos, chegando a 10,66%. Os demais países emergentes da América Latina (assim como todos os demais países) apresentam taxas reais de juros inferiores a 5%: no México, 3,7%; no Chile, 1,0% e na Argentina, chega a ser negativa (- 1,66%).

Quadro 2: Taxa de Juros Nominais e Reais (%)
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Juros de 

Curto Prazo*

Inflação**

Juros 

Reais

BRASIL

15.75

4.6

10.66

TURQUIA

14.00

8.8

4.78

INDONÉSIA

13.21

15.4

-1.90

RÚSSIA

12.00

10.0

1.82

VENEZUELA

10.55

11.4

-0.76

ARGENTINA

9.75

11.6

-1.66

MÉXICO

7.02

3.2

3.70

ÍNDIA

5.72

5.0

0.69

TAILÂNDIA

5.25

6.0

-0.71

ESTADOS UNIDOS

5.00

3.4

1.55

CHILE

4.80

3.7

1.06

CORÉIA DO SUL

4.37

2.0

2.32

CANADÁ

4.10

2.2

1.86

MALÁSIA

3.77

4.8

-0.98

EUROLÂNDIA

2.88

2.4

0.47

CHINA

2.34

0.8

1.53

SUÉCIA

2.12

1.5

0.61

SUIÇA

1.41

1.1

0.31

JAPÃO

0.05

0.3

-0.25


FONTE: THE ECONOMIST.

* taxa de juros ao ano.

**:IPC acumulado nos últimos 12 meses.

Em relação ao câmbio, o dólar tem se desvalorizado em relação a várias moedas nos últimos anos. Esta tendência se manteve, nos últimos 12 meses, em relação à maioria das moedas (quadro 3). Entretanto, nenhuma outra moeda se valorizou tanto em relação ao dólar quanto o Real (15,32%). Segundo dados da CNI, o real valorizou-se 37% em relação ao dólar, nos últimos três anos.

Quadro 3: Variação Cambial (%)
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Variação cambial nos 

últimos 12 meses*

BRASIL

15.32

CANADÁ

12.00

CHILE

11.09

INDONÉSIA

7.78

CORÉIA DO SUL

7.38

VENEZUELA

5.86

MALÁSIA

5.79

TAILÂNDIA

4.57

CHINA

3.38

RÚSSIA

3.23

MÉXICO

1.82

TURQUIA

1.46

EUROLÂNDIA

0.00

SUIÇA

-0.83

SUÉCIA

-1.39

REINO UNIDO

-1.89

ÍNDIA

-3.94

JAPÃO

-4.72

ARGENTINA

-5.19


FONTE: THE ECONOMIST.
*:em relação ao US$ (maio-2006/maio-2005).

(+): valorização cambial; (-): desvalorização cambial.
Em suma, fatores como uma carga tributária elevada e crescente como a brasileira, taxas de juros nominais e reais bastante acima dos seus pares e uma taxa de câmbio valorizando-se bem acima da média internacional criam um ambiente econômico inóspito ao investimento e ao consumo, desestimulando, assim, o crescimento econômico.

