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Resumo:

Brasil e Espanha apresentam varias semelhancas em suas trajetorias
econOmicas desde os anos 1950. O trabalho busca demonstrar como essa
evolucdo econdmica possui algumas diferencas importantes, mas também
semelhancas marcantes, as quais séo explicativas para a realidade atual. Parte-
se de uma base tedrica que considera a estrutura econémica determinante da
produtividade do capital e da taxa de lucro, o que define os investimentos e o
estoque de capital, fundamentais para a produtividade do trabalho, o mercado
de trabalho e a dindmica social. A segunda parte do texto apresenta a evolugéo
das respectivas estruturas econdémicas de 1950 até hoje, com base
principalmente na Extended Penn World Table, comparando os dois paises. A
terceira parte se concentra no periodo de 2000 até o presente, com foco no
mercado de trabalho, analisando a dinamica dos Ciclos de Goodwin. Para o
periodo recente, discutem-se as perspectivas de politicas econébmicas e como
elas estao condicionadas pela evolucao estrutural anterior, e as dificuldades para
sua superacao. Assim, demonstra-se que o mercado de trabalho esta, no longo
prazo e conjunturalmente, determinado por uma fraca dinamica do estoque de
capital e da produtividade desse capital, expressas em taxas de lucro baixas,
tendo em vista a evolucao de suas respectivas estruturas econémicas.

Palavras-chave: Trajetorias econdmicas comparadas. Mercado de trabalho.
Brasil. Espanha.

Abstract:

Brazil and Spain present several similarities in their economic trajectories since
the 1950s. This work aims to demonstrate how this economic evolution has some
important differences but also notable similarities that explain the current reality.
It is based on a theoretical approach that considers the economic structure as
determinant of capital productivity and profit rate, which in turn define investments
and capital stock, crucial factors for labor productivity, the labor market, and
social dynamics. The second part of the text presents the evolution of their
respective economic structures from 1950 until today, primarily based on the
Extended Penn World Table, comparing the two countries. The third part focuses
on the period from 2000 to the present, with a specific emphasis on the labor
market and an analysis of the dynamics of Goodwin cycles. For the recent period,
the prospects of economic policies are discussed, along with how they are
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conditioned by previous structural developments, as well as the challenges for
their overcoming. Thus, it is demonstrated that the labor market is determined,
both in the long term and conjuncturally, by a weak dynamic of capital stock and
the productivity of that capital, reflected in low profit rates, considering the
evolution of their respective economic structures.
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1. Introducéao

Brasil e Espanha apresentam varias semelhangas marcantes em suas
trajetérias econdmicas desde os anos 1950. Buendia e Molero-Simarro (2018c)
ressaltam as similaridades entre Espanha e América Latina. Mateo e Montanya
Revuelto (2018) consideram a economia espanhola como possuindo uma
insercdo internacional tipicamente periférica, relativamente a paises
desenvolvidos, ou especificamente aos paises europeus mais desenvolvidos.
Em outro patamar, o Brasil também possui essa caracteristica. Outra
semelhanca é a adesao de governos socialdemocratas as politicas neoliberais a
partir dos anos 1980.

O foco do artigo € examinar, principalmente a partir dos novos nimeros
divulgado pela Extended Penn World Tables 7.0 (EPWT) (Marquetti, Miebach e
Morrone, 2022), a evolucdo das duas economias. Esse estudo, da dindmica de
longo prazo, facilita a interpretacdo para os periodos mais recentes, tendo em
vista que a evolucéo estrutural condiciona fortemente o desempenho conjuntural.

A légica de ordem causal, pressuposta na analise, é apresentada na
figura seguinte. Ou seja, um dos fatores fundamentais determinantes da
produtividade do capital € a evolucdo da estrutura econdmica (e sua
correlacionada estrutura social). Essa produtividade do capital é o principal
determinante da taxa de lucro, essencial para definir no longo prazo os
investimentos, o estoque de capital, o crescimento econémico e a produtividade
do trabalho.

Figura 1- Ordem causal de analise

Estrutura |:> Produtividade |:> Taxa de |:> Investimento total |:>

econdmica do capital lucro e por trabalhador

|:> Estoque de capital total e por |:> Produtividade do
trabalhador (crescimento econémico) trabalho

Fonte: Elaboragéo propria.

O texto esta organizado da seguinte forma, além da introducéo e das
consideracgdes finais. A segunda secdo analisa o desenvolvimento econémico
dos dois paises em uma perspectiva de longo prazo em termos,



fundamentalmente, da produtividade, dos investimentos e da taxa de lucro, além
de investigar os seus determinantes estruturais. A terceira secdo avalia o
contexto pré-pandemia, entre os anos 2000 e 2019, mostrando como os dois
paises estavam em patamares e conjunturas distintas, mas com semelhancas
de trajetérias de longo prazo. A quarta se¢ao avalia alguns indicadores recentes
e projecdes para 0 ano 2023, e as perspectivas para os dois paises sao
interpretadas a partir dos dados expostos.

2. Desempenho econdmico em uma abordagem de longo prazo

Essa sec¢do avalia a evolucéo estrutural das economias dos dois paises.
Para isso, expdem-se o comportamento da produtividade do trabalho, dos
investimentos, do estoque de capital, da taxa de lucro e da produtividade do
capital, além dos seus determinantes estruturais, considerando-se
representativos para isso a complexidade econémica e a participacdo do setor
manufatureiro no PIB.

2.1- Produtividade, investimentos e taxa de lucro desde 1950

Comparando-se a produtividade do trabalho da Espanha e do Brasil com
a dos EUA, pode-se perceber a ocorréncia de duas fases para ambos os paises.
Uma primeira possui melhores resultados e uma segunda, piores.

Para o Brasil, a primeira fase, chamada de “era desenvolvimentista”, foi
até 1980, e uma segunda fase, de baixo desempenho, vai desde esse ano até o
presente, com diversas nuances. No primeiro periodo a produtividade relativa
aos EUA elevou-se de cerca de 20% para 40%, enquanto ap6s 1980 entrou em
tendéncia regressiva, novamente em direcdo aos 20%.

No caso da Espanha, houve forte elevacéo na primeira fase, de cerca de
30% para até 90%, mas esse crescimento relativo estagnou na primeira metade
dos anos 1980, até os primeiros anos dos 1990. Apds, regrediu até 2005 e,
depois, permaneceu na faixa entre 70 e 75%.

Na figura 2 pode-se observar também a trajetoria de crescimento da
produtividade em valores constantes de 2017, em paridade de poder de compra,
em conjunto com a dos EUA. Enquanto a taxa média anual de crescimento na
primeira fase para o Brasil foi de 4,4% (1950-1980), para a Espanha foi de 5,2%
(1950-1985), na segunda fase foi, para o Brasil, de apenas 0,2% (1980-2019), e,
para a Espanha, de 0,9% (1985-2019) (ver Mateo Tomeé, 2019, p. 172). Assim,
em 1950 a produtividade da Espanha era 45% superior a do Brasil, e em 2019
era 195% maior.



Figura 2- Produtividade do trabalho relativa aos EUA (esquerda) e produtividade
do trabalho em US$ PPP de 2017 (direita), 1950-2019
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Fonte: EPWT (2022).

Os investimentos por trabalhador, no caso da Espanha, apresentaram
um comportamento com crises e estagnacdes, e com uma grande reducgao entre
0s anos 2008 e 2013. Desse modo, o investimento por trabalhador, em termos
reais, estava em 2019 aproximadamente no mesmo nivel de 1999. Como ilustra
a figura 3, o crescimento depois de 1990 tem sido muito baixo, o que explica o
menor dinamismo da produtividade do trabalho, apesar de importante avanco
entre 1994 e 2007. Esse ultimo periodo é classificado até como “milagre”
espanhol (Buendia e Molero-Simarro, 2018a), o que pode ser entendido como
uma ironia, pois assentado em bases frageis. No caso da Espanha, os
investimentos incluiram um significativo crescimento de capital improdutivo
(construcdo civil residencial), principalmente de 1998 a 2007, o que ajuda muito
a explicar a crise posterior (Mateo Tomé, 2019, cap. 6; Mateo, 2017; Mateo e
Montanya Revuelto, 2018).

Para o Brasil a trajetéria foi muito inferior, aparecendo aqui também o
rompimento de tendéncia em 1980. O investimento por trabalhador de 2019,
apo6s 40 anos, foi inferior ao de 1980, em termos reais, explicando também a
fraca evolucdo da produtividade, em realidade quase estagnada. Assim, 0s
investimentos por trabalhador em ambos os paises, que eram quase iguais em
1950, chegam a 2019 cerca de 5 vezes maiores na Espanha em relacdo ao
Brasil.

Esses investimentos produziram um estoque de capital por trabalhador
gue evoluiu a um ritmo médio de 5,4% ao ano da Espanha, entre 1950 e 1985,
mas de apenas 1,1% entre 1985 e 2019. Para o Brasil, a evolucao foi de 3,9%
entre 1950 e 1980, mas de apenas 0,7% entre 1980 e 2019.

Em relacdo ao estoque de capital total, no Brasil, no periodo
desenvolvimentista, a taxa de crescimento meédia anual foi de 7,2% (1950-1980),
enguanto para o mesmo periodo na Espanha a taxa foi também muito elevada,
de 6,0%. No periodo seguinte, de 1980 a 2019, a taxa no Brasil foi de 2,7% e na
Espanha, de 2,6%. Ou seja, ocorreu forte redugao, o que impactou o crescimento
da produtividade e o desempenho econémico geral. Além disso, no periodo mais
recente, as taxas de crescimento do estoque de capital estdo, tanto para o Brasil
quanto para a Espanha, nos seus menores niveis historicos.



Figura 3- Investimentos anuais por trabalhador em US$ PPP de 2017 (esquerda) e
taxa de crescimento do estoque de capital total (direita), 1950-2019
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Fonte: EPWT (2022).

A figura 4 apresenta o estoque de capital por trabalhador enquanto
determinante da produtividade do trabalho. Destaca-se a enorme diferenca entre
a Espanha e o Brasil, mesmo o primeiro ndo tendo um desempenho forte desde
0s anos 1980, como se viu anteriormente. A visualizacdo do gréfico, portanto,
nao diz muito sobre a Espanha, mas muito sobre o Brasil, por contraste. Como
se pode ver, desde 1980 o Brasil praticamente estagnou, relativamente, a
evolugcédo do estoque de capital por trabalhador e, por isso, a produtividade do
trabalho.

Figura 4- Relagcédo entre o estoque de capital por trabalhador e a produtividade do
trabalho, Brasil (cor azul) e Espanha (cor laranja), US$ PPP de 2017, 1950-2019
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A taxa de lucro é considerada um dos principais determinantes de longo
prazo dos investimentos e, portanto, do estoque de capital (Duménil e Lévy,
1993). E esse estoque de capital, por outro lado, é determinante da produtividade



do trabalho e do desempenho da economia em geral. A taxa de lucro anual
meédia de 1950 a 1980 foi de 25,3% no Brasil e de 11,2% na Espanha. Para o
periodo seguinte, de 1981 a 2019, essas médias foram de 13,3% e de 6,7%,
respectivamente (sobre a Espanha, ver Mateo Tomé, 2019, p. 121). Essas
reducdes devem ter influenciado muito para as quedas dos ritmos dos
investimentos do segundo periodo.

O principal determinante para o desempenho das taxas de lucro parece
ter sido a produtividade do capital, ou relacao produto/capital. A produtividade do
capital anual média no periodo 1950-1980 foi de 0,63 no Brasil e de 0,42 na
Espanha. No periodo 1981-2019 esses valores foram, respectivamente, de 0,40
e de 0,26 (ver também Mateo Tomé, 2019, p. 178). Além disso, destacando o
periodo mais recente, houve crescimento maior dos prec¢os do capital em relacdo
aos precos do produto, desestimulando investimentos, o que ocorreu no Brasil
entre 2000 e 2021 (IBGE/SCN, 2023a), assim como na Espanha, entre 1995 e
2017 (Mateo Tomé, 2019, p. 176). Assim, a forte reducao da produtividade do
capital investido nas duas economias parece ter sido determinante para a
reducado de suas taxas de lucro.

Figura 5- Taxa de lucro (esquerda) e produtividade do capital (relacéo
produto/capital) (direita), 1950-2019
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Fonte: EPWT (2022).

2.2- Estrutura econdbmica como determinante da rentabilidade e da
produtividade do capital

Um dos principais determinantes da produtividade do capital e, portanto,
da rentabilidade desse capital, € a estrutura produtiva da economia nacional.?
No caso da Espanha, € importante ressaltar sua forma de inser¢cdo na Unido
Europeia, com dependéncia tecnologica que tendeu a se manter e uma taxa de
cambio apreciada que se consolidou com a ado¢do da moeda comum (Mateo e
Montanya Revuelto, 2018, p. 45).

2 Conforme, direta ou indiretamente, Marx, Kaldor, Schumpeter e CEPAL (Comissdo Econ6mica
para a América Latina e o Caribe), entre outros.



Os indicadores de complexidade econdmica, retratando a diversificacao
e a sofisticacao produtiva e exportadora dos paises (Hidalgo et al., 2007; Hidalgo
e Hausmann, 2009), indicam como as economias estédo evoluindo em termos de
seus indices e em termos do ranking global.®> Os dados indicam piora da
complexidade econdmica para o Brasil e para a Espanha no periodo 2000-2020,
0 que se mostra coerente com a tese de que essa estrutura menos complexa
tende a produzir menores produtividades do capital e menores taxas de lucro.

A Espanha aparece sempre como pais com economia mais complexa
em relacdo ao Brasil, mas ambos perderam posi¢ées no ranking, o Brasil de
forma mais intensa, segundo o Atlas of Economic Complexity.*

Figura 6- indice (esquerda) e ranking (direita) de Complexidade econémica, 2000-
2020
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Fonte: Atlas of Economic Complexity (2023).

Outro indicador relevante sobre a estrutura econdmica € a participacao
do setor industrial na economia, conforme as leis de Kaldor. O grau de
industrializacéo e sua evolucao e qualidade indicam, principalmente para paises
ainda ndo desenvolvidos, seu potencial de crescimento e desenvolvimento
econdmico (Kaldor, 1966; Blecker e Setterfield, 2019; Ocampo, 2005; Ocampo,
Rada e Taylor, 2009; Szirmai, 2013; Szirmai e Foster-McGregor, 2017; Tregenna
e Andreoni, 2020).

Pode-se observar, na figura 7, a forte perda de participacdo do valor
agregado das manufaturas do Brasil e da Espanha, tanto em comparacao com
a média mundial, quanto em relacdo ao PIB nacional. Isso esta em contraste
com a média mundial, que tem aumentado a participacdo das manufaturas no
PIB mundial. Chama a atencédo o fato de que o Brasil e a Espanha chegam a
2021 com quase a mesma participacdo da industria de transformacao nos seus
respectivos produtos. Além disso, a Espanha possui uma estrutura industrial com
crescente peso dos setores de média e baixa intensidade tecnologica, e muito
baseada em servigos de turismo (Mateo e Montanya Revuelto, 2018).

8 Tendo em vista as dificuldades com dados para o longo prazo, usa-se apenas os do ano 2000
em diante.

4 Segundo dados do Observatory of Economic Complexity (OEC), para o Brasil teria ocorrido
certa recuperagéo do indice de 2003 a 2008.



Mateo Tomé (2019, p. 188) mostra que a Espanha possui uma estrutura
exportadora minoritariamente baseada em atividades mais complexas, e isso se
apresenta com tendéncia. Além disso, destaca que h& uma proliferacdo de
pequenas empresas (em uma realidade de dualismo empresarial), 0 que gera
uma baixa dindmica de produtividade do trabalho. Essa andlise mostra
correspondéncia com o caso do Brasil.

Figura 7- Participacdo do valor agregado (VA) das manufaturas no VA
manufatureiro mundial (esquerda) e participacdo do valor agregado das
manufaturas no PIB nacional e mundial (direita), 2000-2021
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Fonte: United Nations Department of Economic and Social Affairs (2023).

3. Contexto pré-pandemia: patamares e conjunturas distintas, mas com
semelhancas de trajetorias

Focando em um periodo mais recente, 0 objetivo dessa secdo é
examinar como as duas economias chegaram ao contexto da pandemia.

O curso da economia brasileira passou pela era desenvolvimentista, entre
1930 e 1980, e pela era social-liberal, ap6s 1990. A década de 1980 pode ser
interpretada como de crise e de transi¢ao entre dois modelos, com a mudanca
de foco das politicas do longo prazo para a gestao de curto prazo. A partir de
1990, apos a transicao democratica e a nova Constituicdo, iniciou-se o social-
liberalismo, com um interregno ultraliberal entre 2016 e 2022.

No Brasil, o social-liberalismo surgiu da crise do estatismo econdémico da
ditadura militar e de seus fracassos econdmicos e sociais. Também é resultado
do fim do socialismo real e do novo contexto internacional. Todos os grandes
partidos socialdemocratas da Europa, como no Brasil, com o PSDB, aderiram ao
ideario liberal. Assim, esse consolidou-se como projeto hegemonico. O social-
liberalismo caracteriza-se, resumidamente, pela visédo de que o Estado deve se
focar nas questdes sociais, deixando a economia ser gerida pelo mercado, a ndo
ser por uma regulacdo minima. De fato, no Brasil houve grandes avangos em
termos de gastos na saude publica, na educacéao, na assisténcia social e na
previdéncia social. Ao mesmo tempo, houve redugcdo dos patamares de
investimentos publicos e amplas desestatizacdes. O orcamento publico mudou
seu foco, portanto.
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No entanto, as normas da Constituicdo de 1988, criando politicas sociais
universalizantes (um welfare state projetado em estilo europeu, mas com muito
menos recursos per capita), como o Sistema Unico de Salde (SUS), além da
manutencdo da Consolidacdo das Leis Trabalhistas (CLT), nunca foram bem
aceitas pelos liberais, que as criticavam por sua rigidez, por seus custos e por
pretensamente desestimularem a poupanca.

No Brasil, a fase ultraliberal de 2016 a 2022, rompendo com 0 social-
liberalismo, foi também derivado de mudancas importantes no contexto
internacional, econébmicas e geopoliticas, mas também e fundamentalmente
resultou dos fracassos do social-liberalismo.

O dinamismo econdmico do periodo social-liberal foi, em média, muito
deficiente. Recentemente as crises e as tendéncias disruptivas em termos
politicos ndo foram realidade apenas no Brasil. Ou seja, o social-liberalismo
estava debilitado também internacionalmente. Ao recusar, a nao ser
excepcionalmente, a acdo estatal dinamizadora na economia, essa concepc¢ao
acabou por prejudicar também a performance social e politica.

Segundo o ultraliberalismo, o foco deve mudar. A rentabilidade do capital,
agora, deve provir da maior exploracdo do trabalho, dos consumidores e do
Estado (via reforma trabalhista, da previdéncia, de menores custos de regulacao
e com as privatizacdes, entre outros). O parcial Estado do bem-estar social,
portanto, deveria ser eliminado. Desse modo, para o ultraliberalismo, o mercado
deve gerir ndo somente a vida econémica, mas também a vida social.

O Brasil foi administrado entre 2003 e 2016 por governos liderados pelo
Partido dos Trabalhadores. Esses governos deram seguimento ao paradigma
social-liberal, mas com importantes nuances. As politicas sociais foram
intensificadas, enquanto as politicas macroecondmicas anteriores foram
basicamente mantidas. Ao mesmo tempo, 0S investimentos governamentais
foram ampliados e varias politicas tipicamente de cunho desenvolvimentista
foram adotadas, apesar de insuficientes para dinamizar de forma significativa e
duradoura a economia.

No entanto, apds 2013 houve uma série de fracassos econdmicos e
politicos, 0os quais acabaram resultando, em 2016, no golpe juridico-parlamentar
travestido de processo de impeachment. A crise foi fruto das contradices e
limitacbes do social-liberalismo, em um contexto de piora das condicbes
econdmicas e politicas, nacionais e internacionais. Ocorreram trés problemas
fundamentais: o econdmico externo, o econdmico interno e o politico (Dathein,
Mollo e Fonseca, 2022).

No ambito externo, os termos de intercambio do Brasil, segundo a
Fundacdo Centro de Estudos do Comércio Exterior (IPEADATA, 2023),
apresentaram forte elevacdo entre 2005 e 2011, permitindo um maior
crescimento econdmico nesse periodo, correspondendo a diminuicdo das
restricdes ao Balanco de Pagamentos, conforme a interpretacdo tedrica de
Thirlwall (1979). No entanto, de 2012 a 2016 ocorreu o oposto, forte queda dos
termos de troca. Esse € um dos determinantes para o inferior desempenho
econdmico do periodo, culminando com variacdes negativas do PIB em 2015 e
2016. Posteriormente, até 2019, houve recuperacéo parcial dos termos de troca,
permitindo variacdes positivas do PIB, apesar de muito fracas.

Internamente, houve mudanga fundamental de gestdo econdmica. Se de
2003 a 2010 a taxa de investimentos publicos elevou-se, de 2011 em diante essa
tendéncia se reverteu. Tendo em vista a importancia da acdo estatal para
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dinamizar a economia, interpreta-se que essa reversao foi importante
determinante para o rompimento da tendéncia anterior de crescimento. Isso
pode ser percebido pelo movimento da taxa de lucro, que se reduziu muito de
2011 a 2015. Por isso, depois de 2013 a taxa de investimentos privada também
apresentou ampla reducao. Assim, criou-se uma intensa demanda empresarial
pela mudanca de regime econdmico, considerando-se a nao solucdo dos
problemas econdmicos pelo governo petista.

Em termos politicos, houve uma operacao juridica pretensamente de
combate a corrupgdo (a chamada “Lava Jato”), com o0 uso de processos de
lawfare, e o processo de impeachment da presidenta Dilma Rousseff. Também
ocorreu intensa perda de apoio parlamentar ao governo e amplas mobilizacdes
sociais criticas ao governo, com a ascensao de movimentos de extrema direita
impulsionados via redes sociais. Essa desestabilizacdo politica provavelmente
possuiu como base concreta a crise econdmica causada pela perda de
rentabilidade de 2011 em diante (Marquetti, Hoff e Miebach, 2020; Dathein,
2022a).

Esses trés movimentos levaram a um regime econdmico ultraliberal,
critico ao social-liberalismo derivado da Constituicdo de 1988. Assim, a partir de
2016, com a ascensao de Michel Temer a Presidéncia e, apds, em 2018, com a
vitoria eleitoral de Jair Bolsonaro, houve, além de gestdo macroeconémica muito
mais afinada com o liberalismo, o encaminhamento de diversas reformas
estruturais liberais (Dathein, Mollo e Fonseca, 2022).

Os dados econémicos desse periodo mostram a seguinte realidade.
Como se pode observar na figura 3 (direita), em termos da dindmica do estoque
de capital, Brasil e Espanha seguiram trajetérias opostas entre meados dos anos
2000 e 2013. Enquanto no Brasil a taxa de crescimento do estoque de capital
aumentava, na Espanha houve forte reducdo. Apos 2013, no Brasil, essa taxa
entrou em forte contracdo, enquanto na Espanha recuperou-se levemente, de
forma que os dois paises chegaram a 2019 com uma taxa de crescimento do
estoque de capital muito baixa e préxima. Ou seja, ho ano anterior a pandemia
os dois paises estavam em contextos de baixo dinamismo. Alias, como ja
destacado, em seus menores niveis da série historica.

Para o Brasil, 0 aumento da taxa de crescimento do estoque de capital
foi acompanhado, entre 2005 e 2015, de uma reducdo da relacdo lucro por
trabalhador/salario, relacéo essa que se pode utilizar como um indicador da “taxa
de exploracao” (no sentido de Marx) (ver figura 8, esquerda). Isso foi possivel
porque, ao mesmo tempo, ocorreu um aumento significativo da produtividade do
capital (ver figura 5, direita) e da ocupacédo da capacidade ociosa. Desse modo,
esses dois determinantes da taxa de lucro mais que compensaram a reducéo da
taxa de exploracdo. Ou seja, foi possivel ocorrer uma melhoria da distribuicédo de
renda, nesse contexto.

No entanto, quando a economia chegou mais proxima da plena utilizacéo
da capacidade e a produtividade do capital reduziu-se, 0 mercado n&do aceitou
mais a reducéo da taxa de exploracédo. Desse modo, a partir de 2015 essa taxa
parou de diminuir, mas chama a atencao de que ela ainda n&o tinha se elevado
significativamente até 2019, apesar de todas as reformas liberais aprovadas.
Isso s6 ocorreu com o “auxilio” da pandemia e da alta inflagdo, posteriormente.

A relacdo entre os salarios médios e a produtividade do trabalho (na
direita da figura 8) foi correlata a “taxa de exploragao”. Ou seja, entre 2005 e
2015 uma maior parcela dos ganhos de produtividade foi apropriada pelas
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rendas do trabalho. No entanto, como os salarios reais aumentaram acima dos
ganhos de produtividade, isso permite uma interpretacéo de que uma das fontes
da crise econdmica foi um raro episodio de profit squeeze na economia brasileira
(Martins e Rugitsky, 2021), constituindo-se em importante fator explicativo do
impeachment de Dilma Rousseff (Marquetti, Hoff e Miebach, 2020). Mas, apesar
da implantacdo de um regime fortemente liberal, os dados mostram que, até
2019, ainda nao tinha ocorrido uma reversdo dessa tendéncia, apenas sua
estabilizacao.

Para a Espanha, optou-se por apresentar os dados apenas de 2009 em
diante, tendo em vista a contradicdo entre os apresentados pela EPWT (2022) e
os de Mateo Tomé (2019, p. 234). De 2010 até 2013 o comportamento da “taxa
de exploragao” foi oposto ao do Brasil, com significativo aumento. Apés 2013
houve estabilizacdo em alto patamar. Para a relacdo entre os salarios médios e
a produtividade, a trajetoria foi de reducdo importante de 2010 até 2013,
estabilizando-se apés esse ano. Ou seja, uma menor parcela dos ganhos de
produtividade foi apropriada pelos salarios. Assim, aparentemente as reformas
flexibilizadoras do mercado de trabalho (para combater a crise com cortes de
custos salariais) de 2010, 2011 e 2012 (em governos do PSOE e do PP)
produziram os efeitos de aumento da “taxa de exploracdo” e de reducao dos
ganhos de produtividade apropriados pelo trabalho. A caracteristica do mercado
de trabalho espanhol, de ser altamente proé-ciclico, com isso, deve ter se
acentuado. Ruiz-Galvez e Vicent Valverde (2018, p. 100 e 101) mostram que,
além disso, a estrutura ocupacional piorou, tendo em vista 0 processo de
desindustrializacdo, principalmente em setores de maior intensidade
tecnoldgica, e a concentracdo de empregos nos setores de construgao civil e de
Servigos.

Figura 8- “Taxa de exploragao” (lucros por trabalhador/salarios) (esquerda) e
relacdo salarios/produtividade (direita), 2000-2019
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Fonte: EPWT (2022).

Os salarios médios anuais no Brasil tiveram grande crescimento real
entre 2004 e 2013 (27,2%, medidos em paridade de poder de compra). Apos
esse ano houve leve tendéncia de reducéo. Assim, em 2019 eles ainda estavam
18,2% acima do valor real de 2000. No caso do Brasil, os lucros por trabalhador
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permaneceram basicamente estagnados nos anos 2000. Estavam em US$ 13,6
mil em 2000 e ficaram em US$ 13,7 mil em 2019, mas tinham estado em US$
14,6 mil em 2014. Por um lado, constata-se que ndo se reduziram, apesar dos
aumentos reais de salarios. Ao contrario, tinham inclusive aumentado
concomitantemente, até 2010. Por outro lado, pode-se também interpretar essa
estagnacdo como revelando falta de dinamismo da estrutura econémica (ver
figura 9).

Para a Espanha, em patamar cerca de trés vezes maior em relacéo ao
Brasil, houve, segundo os dados da EPWT, forte redu¢édo da média salarial entre
2000 e 2008, depois recuperacdo parcial e nova queda e, apos 2013, nova
recuperagéo, mas ainda néo alcangando em 2019 o patamar do ano 2000. Mateo
Tomé (2019, p. 240) mostra dados um pouco diferentes, com recuperacao
salarial ja a partir de 2006 e reducao a partir de 2009, com a crise. ISso contrasta
com o periodo 1950 a 2000, quando os salarios médios dos trabalhadores
espanhais cresceram tendencialmente a uma elevada taxa média anual de 4,0%.
Provavelmente fruto da reducdo salarial, entre 2000 e 2019 os lucros por
trabalhadores cresceram de US$ 29,7 mil para US$ 42,4 mil por ano (em
paridade de poder de compra) (ver figura 9, direita).

Figura 9- Salarios reais médios anuais (esquerda) e lucros por trabalhador
(direita), em PPP de 2017, 2000-2019
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Fonte: EPWT (2022).

A massa salarial na economia brasileira cresceu muito entre 2004 e
2013, mas, apods esse ano, basicamente estagnou, até 2019. A massa de lucros
também apresentou crescimento importante, até 2014. O comportamento
dessas variaveis ajuda a explicar por que, mesmo com a taxa de lucro em queda
desde 2012 (ver figura 5, esquerda) os investimentos privados se mantiveram
altos. Ou seja, s6 ap6s 2014 ocorreu reducao de investimentos e forte crise
econdmica.

Para a Espanha, a massa salarial real cresceu até 2007, entrou em
regressao até 2013 e, apos, voltou a crescer. No entanto, em 2019 ainda estava
em patamar menor que o valor de 2007. De outra parte, a massa de lucros
apresentou crescimento muito maior de 2000 até 2008 (45%, contra 20% da
massa salarial), mas com uma estagnacao entre 2008 e 2013, segundo a EPWT.
Mateo e Montanya Revuelto (2018, p. 26), com outra metodologia, mostram uma
reducdo de cerca de 10% no volume do excedente nesses anos. Isso também
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explica que a crise inicia, apesar da queda da taxa de lucros anterior, apenas
guando a massa de lucro também se retrai. Esses mesmos autores (2018, p. 29)
chamam esse periodo (2008-2013) da economia espanhola de “longa
depressao’.

Figura 10- Massa salarial, indice de 2000=100 (esquerda) e massa total de lucros,
US$ bilhdes, PPP de 2017 (direita), 2000-2019
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Fonte: EPWT (2022).

A partir da ideia dos ciclos de Goodwin (1967) pode-se examinar a
relacéo entre a participacao da renda do trabalho no PIB (a distribui¢cdo funcional
da renda) e o grau de utilizacdo da capacidade produtiva instalada. Quando a
economia cresce e aumenta a utilizacdo do produto potencial ou diminui o hiato
do produto, o desemprego diminui e aumenta o poder de barganha dos
trabalhadores. Assim, tenderia a aumentar a participacdo da renda do trabalho
no PIB (ou na renda total). Essa mudanca na distribuicdo funcional da renda
poderia causar uma reducdo da taxa de lucro, levando a um desestimulo aos
investimentos e, eventualmente, a uma crise econbmica, 0 que provocaria
reducdo da utilizacdo do produto potencial. Com isso, os trabalhadores
perderiam poder de barganha, o que encaminha um aumento da participacdo do
capital na renda, provocando o aumento da lucratividade do capital.
Posteriormente, isso poderia levar a um estimulo a novos investimentos e a uma
recuperacao da atividade econdémica, fazendo crescer novamente a utilizacdo da
capacidade produtiva. Assim, surgem ciclos enddgenos via luta de classes. Essa
analise leva em conta apenas dois dos elementos determinantes da taxa de
lucro, a participacao dos lucros na renda e a utilizagéo da capacidade produtiva,
nao considerando o terceiro elemento, a produtividade potencial do capital. Mas,
como as economias do Brasil e da Espanha ndo estdo tendo uma trajetéria
estrutural muito dindmica, esse terceiro elemento da taxa de lucro parece néao
ter a capacidade de compensar a determinacao dos dois elementos presentes
nos ciclos de Goodwin.

Para o Brasil, a figura 11 ilustra uma relagéo entre a participagdo dos
salarios no PIB e duas medidas de utilizacao, Nivel de Utilizacdo da Capacidade
Instalada (NUCI) para toda a economia e o Hiato do produto. Utilizando-se a
NUCI geral, pode-se perceber que o nivel de utilizacdo da capacidade produtiva
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cresceu entre 2004 e 2008, enquanto a participacao dos salérios cresceu entre
2004 e 2016 (com o interregno da crise de 2009). Apos 2012, até 2016, ocorreu
uma forte reducdo da NUCI, mas a participagcdo dos salarios prosseguiu
crescendo até 2016. De 2016 a 2019 a economia continuou com alta capacidade
ociosa, mas a participacdo dos salarios permaneceu elevada. Somente com a
crise gerada pela pandemia em 2020 e com a alta inflacdo em 2021 € que
ocorreu forte reducéo da participacéo dos salarios no PIB, para niveis inferiores
aos do inicio do periodo analisado. Em 2021 e 2022 houve importante
recuperacdo da capacidade produtiva, com leve elevacéo da participacdo dos
salarios no PIB.

Usando o hiato do produto, o comportamento é semelhante, mas sempre
bem mais proximo ou ultrapassando o nivel 100, que seria a plena utilizacdo da
capacidade produtiva potencial. Esse calculo, feito pela Banco Central brasileiro,
justifica seu comportamento rigido em termos de politica monetaria, e mostra
pouco espaco para politicas expansionistas para 0 novo governo que assumiu
em 2023.

No caso da Espanha, houve aumento da participacdo dos salarios de
2006 a 2009, mas o produto esteve acima do potencial até 2008, segundo a
visdo do hiato do produto. Apos esse Ultimo ano a economia permaneceu em
crise até 2013, com forte reducdo da ocupacdo da capacidade e, apds 2009,
também reducdo da participacdo dos salarios no PIB. Com a recuperacao
econbmica de 2014 a 2019 ocorreu primeiro ocupacéo de capacidade produtiva
e, apos, aumento da participacdo dos salarios. Com a crise da pandemia, em
2020, ocorreu importante reducdo de capacidade produtiva, mas,
contrariamente, aumento significativo da participacao dos salarios. E em 2021 e
2022, com recuperacdo econbmica, mas elevada inflacdo, a participacdo dos
salérios caiu fortemente. No caso da NUCI industrial, mostra comportamento
semelhante, mas com alta capacidade ociosa.

Assim, parece se confirmar que as economias brasileira e espanhola
seguem uma trajetoria coerente com a teoria do ciclo de Goodwin, com algumas
especificidades. Ao mesmo tempo, mostra dificuldade ou incapacidade para
enfrentar o desafio com mudanca estrutural positiva.
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Figura 11- Ciclo de Goodwin para Brasil e Espanha: participacdo dos
salarios no PIB versus utilizacdo da capacidade produtiva (NUCI e Hiato do

produto), 2000 a 2022
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4. As economias na pandemia e suas perspectivas

O PIB sofreu forte queda na Espanha em 2020, de 11,3%. No caso do
Brasil, essa reducao foi inferior, de 3,3%, apesar de as projecdes iniciais
indicarem queda de 8 ou 9%. Isso ocorreu devido a uma série de fortes estimulos
fiscais alocados pelo governo federal. Nos anos de 2021 e 2022 ocorreu
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recuperagéo do PIB de 5,5% e novamente de 5,5% para a Espanha, e de 5,0%
e 2,9% para o Brasil, respectivamente (IMF, 2023). As projecdes para 0S anos
seguintes, no caso do Brasil, sdo ruins, com baixas taxas, seguindo o que ja
ocorria antes da pandemia, a ndo ser que medidas de estimulo de demanda
sejam adotados e a economia reaja substancialmente ao longo de 2023. Da
mesma forma, as projecdes para a Espanha sao fracas.

O PIB brasileiro seguiu uma trajetoria ascendente até 2013, menos na
interrupcdo de 2009. Ap6s 2014, no entanto, rompeu-se essa tendéncia (ver
figura 12, esquerda). As proje¢cBes indicam que em 2023 o PIB ser4 pouco
superior ao de 2013 (IMF, 2022). Ou seja, terdo sido 10 anos de estagnacéo
econdmica. Tendo em vista uma taxa meédia anual de crescimento populacional
de 0,8% nesse periodo, o PIB per capita tera decrescido quase 8% nessa
década. No caso da Espanha, aparentemente o PIB tendeu a recuperar o seu
ritmo apds as crises de 2009 a 2013 e de 2020. No entanto, comparando 2008
com 2023, o ritmo tera sido bastante fraco.

Com esses desempenhos, tanto Brasil quanto Espanha perderam
participagdo no PIB mundial. No caso do Brasil, seu PIB representava cerca de
3% do PIB mundial de 2000 a 2014, mas, ap0ds, passou a reduzir intensamente
essa participacdo, que esta projetada para apenas 2,2% em 2023. A Espanha
vem tendendo a perder participacdo desde o inicio dos anos 2000. Apds a
pandemia, as projecdes indicam certa estabilizacdo em 1,4% do PIB mundial,
sem recuperar a parcela anterior. Assim, os dois paises tém apresentado um
desempenho inferior a média mundial.

Figura 12- indice do PIB, 2000=100 (esquerda) e participacdo no PIB mundial
(direita), 2000-2023
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Fonte: IMF (2023).

A taxa de investimentos, no caso do Brasil, tendeu a seguir a taxa de
lucro e os movimentos dos investimentos governamentais (Dathein, 2022a;
Marquetti et al., 2023). Tendo em vista a piora da estrutura econdmica, a taxa de
lucro tem sido muito baixa e, com isso, desestimulando investimentos privados.
Assim, o maior estimulo tende a vir dos investimentos publicos. Quando esses
elevaram-se, nos anos 2000, a taxa dos investimentos privados e, portanto, a
total, cresceram, até 2011, ocupando a capacidade ociosa que existia. Depois,
até 2014, sustentaram-se pela alta massa de lucros. No entanto, quando a
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capacidade ociosa nao ofereceu mais estimulos e quando a produtividade do
capital decresceu, em um contexto de reducdo da parcela de lucros no PIB, a
taxa de investimentos caiu fortemente. A recuperagcdo dos investimentos tem
sido muito lenta, inclusive apdés o ano de 2020 e pelas projecdes para 2022 e
2023, pois a taxa de lucro néo se recuperou suficientemente e os investimentos
governamentais vem diminuindo sistematicamente (do governo federal e das
empresas estatais federais). Esses investimentos tém sido insuficientes para
cobrir a depreciacdo, estando negativos, portanto, em termos liquidos, o que
implica em deterioragdo da infraestrutura do pais (Observatério de Politica
Fiscal, 2022). Observa-se, também (ver grafico 13), que os investimentos no
Brasil tém sido, em geral, inferiores aos da Espanha, inclusive nas projecdes
para o periodo pos-pandemia.

Para a Espanha, ap6s o boom dos anos 2000, houve forte reducao até
2013 e, depois, uma lenta recuperacdo. Como ja se viu, até 2007 houve um
boom especulativo na construcdo civil, baseado em crédito, endividamento e
taxas de juros baixos (Mateo e Montanya Revuelto, 2018, p. 44), causando um
desbalanceamento na estrutura do capital, com aumento do peso de setores
improdutivos. Por isso, ndo se resolveu a tendéncia de queda da taxa de lucro,
apesar do crescimento dos investimentos.

No Brasil, a taxa de desemprego, com o crescimento dos anos 2000 e
com as politicas de estimulo adotadas, reduziu-se significativamente até 2014.
Depois, com a forte crise econémica, elevou-se muito e, aparentemente, fixou-
se em um elevado patamar, maior que 10%. Com a pandemia, elevou-se a quase
15% e, pelas projecdes, iria permanecer elevado. No entanto, dados mais
recentes tém mostrado recuos importantes (IBGE/PNAD Continua, 2023).

Para a Espanha, a taxa de desemprego deu um salto de 2007 a 2013,
diminuindo, apés, até 2019. Com a pandemia, elevou-se, mas depois voltou a
recuar, permanecendo ainda em alto patamar, curiosamente sendo projetada
para ficar muito proxima da taxa brasileira.

Figura 13- Taxa de investimentos (esquerda) e taxa de desemprego (direita)
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5. Consideragdes finais

O crescimento econémico € fungdo dos investimentos, 0s quais sao
determinados, em geral e a depender apenas do mercado, pela taxa de lucro.
Essa rentabilidade depende da distribuicho de renda, da utilizacdo da
capacidade produtiva (fator keynesiano) e da produtividade do capital (fator
tecnoldgico).

A produtividade do capital é funcdo da capacidade de inovacgdes, dos
precos dos bens de capital e dos insumos, dos termos de intercambio e da
evolucao da estrutura econémica.

No caso da economia brasileira, a capacidade de inovacdes e sua
difusdo € muito baixa, de forma que, por essa via, pouco se espera. O custo dos
investimentos tem se elevado, inclusive com as privatizacées de empresas
publicas, como € o caso do preco da energia e dos combustiveis. Isso, inclusive,
cresceu no periodo atual, pelos efeitos da pandemia e por conflitos geopoliticos.
A estrutura econ6mica, como se viu nesse trabalho, deteriora-se ha décadas,
fendmeno que se ampliou nos anos recentes. Desse modo, aparentemente a
produtividade do capital brasileira fica na dependéncia da evolucdo dos termos
de intercambio. Ou seja, possui, de forma ampliada ao longo do tempo, um
dinamismo determinado por fatores exdgenos, pois a economia, de forma
crescente, estd se especializando em commodities, ao invés de em bens
sofisticados. No caso da economia espanhola, esse fendmeno néo € tao intenso,
mas também existe, como no Brasil.

Uma alternativa para gerar crescimento seria a adocao de politicas
fiscais expansionistas, ainda mais no contexto de alta capacidade ociosa por
conta da crise da pandemia. Isso foi utilizado no Brasil, mesmo a contragosto
dos liberais, pela pressao politica no contexto da pandemia. No entanto, a
tendéncia, tendo em vista as rigidas normas de controle de gastos, € de ampla
dificuldade para o uso de estimulos fiscais. Assim, a austeridade tende a ser a
regra. Como se viu, desde 2016 os investimentos liquidos governamentais estao
inclusive negativos. Desse modo, essa segunda alternativa para ampliar a
rentabilidade do capital também tende a sofrer forte oposicao, inclusive por parte
do Banco Central autbnomo. Mas no curto prazo o governo Lula 3, em 2023, tem
adotado estimulos fiscais (reativando programas sociais e de investimentos) e,
com isso, aparentemente, a economia esta reagindo melhor que o esperado ou
projetado pelo FMI. No entanto, caso permanecam 0s problemas estruturais e a
baixa taxa de lucros (e de investimentos privados), corre-se o risco de se repetir
a trajetoria dos anos do PT até 2013, com posterior crise econdmica e politica,
repetindo-se o ciclo de Goodwin, conforme mostra a figura 11.

Para a economia espanhola, Buendia e Molero-Simarro (2018b e 2018b)
também interpretam o processo de ajustamento para restaurar a rentabilidade
como uma estratégia de classe e o processo de austeridade como uma forma de
gestdo permanente. Em momentos de crise, a reducdo da parcela salarial € a
forma de recuperacdo de rentabilidade adotada, produzindo concentracao de
renda. Mas a austeridade é também uma tentativa permanente de manutencao
de maiores lucros, com contencéo salarial. Os gestores liberais parecem nao ter
outras ideias. Mateo e Montanya Revuelto (2018) observam que os problemas
estruturais tornam a regressao salarial, a precarizagdo do mercado de trabalho
e 0s cortes no estado de bem-estar social necessarios para a recuperacao da
taxa de lucro. Nesse sentido, analisando o caso do Brasil, Maddison (2001,
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tabela 2-14) chamou o periodo pés 1980 de “era do ajustamento”, de forma
irbnica, mas precisa.

Assim, a terceira alternativa, de ampliagéo da participacdo dos lucros na
renda, parece ser a op¢cao buscada pelos liberais, mesmo sendo o Brasil um dos
paises de maior concentracao de renda do mundo. Confirmar-se-ia, assim (dada
a incapacidade de ampliacao da produtividade do capital), a teoria dos ciclos de
Goodwin. Ou seja, a perda de poder de barganha dos trabalhadores provocaria
a diminuicéo da participacao dos salarios na renda, como resultado da ampliacéo
da capacidade ociosa (e da ado¢&o de normas trabalhistas muito mais flexiveis).
No Brasil, essa perda, com a consequente ampliacdo da participacdo dos lucros
na renda, ainda ndo tinha ocorrido até 2019. No entanto, com a crise da
pandemia e com a forte aceleracéo da inflacao, a previséao tedrica se confirmou,
com altissimos custos sociais.

O governo de extrema direita (2019-2022) possuiu apoio consideravel,
principalmente entre os empresérios, com forte mobilizagdo ideoldgica. Esse
governo ofereceu a esse segmento e seus apoiadores algo muito valorizado, que
€ liberdade para o capital. O Estado permitiria a acdo de empreendedores com
o minimo de controles e de custos. Como o Brasil hoje € uma economia de baixo
dinamismo e, por isso, gera empregos em numero e qualidade baixos, resta a
alternativa (apresentada inclusive a populacédo pobre) do empreendedorismo.
Como esse, em geral, ndo possui viabilidade econdmica, fica a op¢éo da reducgéo
de custos. Assim, a alternativa da desregulacdo dos mercados em geral e do
mercado de trabalho, especificamente, aparece como “solugao”, rumo a
patamares de “equilibrio” cada vez mais baixos.

Nesse contexto, de adocao de politicas de destruicdo de normas, regras,
direitos, padrdes, regulacdo etc., cria-se uma economia cada vez mais
extrativista e concentradora de renda e riqueza. Tendo em vista a inviabilidade
desse empreendedorismo, gera-se uma economia de baixa produtividade e
dinamismo. Assim, cria-se um conjunto cada vez maior de pessoas que
dependem de auxilios governamentais, o que € importante para a sobrevivéncia,
mas revela o fraco dinamismo néo resolvido e ampliado pelo social-liberalismo,
o qual criou terreno fértil para governos de extrema direita.

A Espanha das reformas flexibilizadoras do mercado de trabalho tem
sido apresentada como modelo pelos liberais brasileiros. Mas, recentemente, as
reacOes antiliberais espanholas também tém sido usadas pela socialdemocracia
brasileira como exemplo a ser seguido, principalmente em relacéo as reformas
trabalhistas. Além disso, essa esquerda percebe a necessidade de forte
ampliagdo dos investimentos. A alternativa para enfrentar a baixa rentabilidade
parece ser o crescimento dos investimentos publicos e os investimentos de
empresas publicas, além de estimulos aos investimentos privados.
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