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O endividamento dos brasileiros
precisa entrar na eleicao

Inadimpléncia recorde revela um modelo que
iImpede a formacdo de poupanca e deveria estar
no centro do debate nacional

O Brasil se aproxima de mais um ciclo eleitoral
discutindo temas importantes, mas evitando enfren-
tar um dos problemas mais estruturais de sua econo-
mia: o endividamento crescente das familias e a inca-
pacidade do pais de transformar renda em poupanca
€ poupanga em investimento.

Mais de 87 milhées de brasileiros estio inadim-
plentes, segundo a Serasa Experian, em um quadro
que se agravou com crescimento préximo de 40% na
ultima década, niimero que, apesar de sua dimensio,
passou a ser tratado com naturalidade no debate pu-
blico, como se fosse apenas mais um indicador social,
quando, na realidade, revela uma falha profunda na
forma como o modelo econdmico brasileiro organiza
renda, crédito e acumulagio.

A inadimpléncia, nesse contexto, no ¢ um desvio,
tampouco um problema periférico, mas a expressao
visivel de um sistema que consome a renda antes que
ela possa se transformar em poupanca, impedindo
que o pais forme capital de mancira consistente. Do
lado humano, corréi as familias brasileiras, gerando
tristeza e violéncia.

Sem poupanga, nao hd investimento sustentavel, e
essa nao ¢ uma discussao ideoldgica, mas uma relagio
elementar da economia, na qual poupanga ¢ investi-
mento s3o partes insepardveis do mesmo processo,
sendo a primeira a condi¢ao necessaria da segunda.

As economias que cresceram de forma continua
compreenderam esse vinculo.

Nos Estados Unidos, a elevada produtividade sus-
tenta uma massa salarial robusta, de 60% da economia,
que se converte em poupanga por meio de fundos de
pensdo e mercados de capitais, alimentando o investi-
mento produtivo. Na China, por caminhos distintos, a
poupanga supera 40% do PIB e é direcionada de forma
sistemndtica para infraestrutura, industria e tecnologia,
sustentando décadas de expansio econdmica.

No Brasil, a taxa de poupanca permanece ao redor
de 16% do PIB, ¢ o investimento acompanha esse pata-
mar, em niveis insuficientes para sustentar crescimento
consistente, especialmente quando comparados ao pa-
tamar de aproximadamente 25% observado nas econo-
mias que lograram acelerar seu desenvolvimento.

Mas o problema nio estd apenas na quantidade de
poupanga, e sim na forma como a renda ¢ capturada ao
longo do caminho.

A baixa produtividade comprime saldrios, o alto
custo do emprego formal limita a expansdo da renda, ¢
o crédito caro, frequentemente acima de 40% ao ano,
transforma a intermediagio financeira em um verdadei-
ro imposto implicito sobre o trabalho, corroendo a renda
antes que ela possa se transformar em acumulagio.

Esse mecanismo, que se aproxima do que a litera-
tura econdmica denomina financial repression, con-
tribui para um sistema que nao forma capital, mas
o dissipa, convertendo renda em endividamento e
naturalizando a inadimpléncia como parte do fun-
cionamento da economia.

Mesmo quando a poupanga existe, o pais encontra
dificuldades para transforma-la em investimento, em
razao de um ambiente de negdcios complexo, inseguro
e lento, que se traduz na posigao 124 entre 190 econo-
mias no ranking Doing Business, refletindo um pais
onde projetos enfrentam anos de tramitagio, incerteza
regulatdria e elevado risco juridico.

Diante da insuficiéncia da poupanga interna, seria
natural complementar esse déficit com poupanga ex-
terna, proveniente de fundos de pensao e investidores
institucionais em um mundo que hoje dispoe de exces-
so de liquidez, mas o Brasil ndo consegue capturar esses
recursos em escala relevante porque nao oferece previsi-
bilidade, seguranca nem capacidade de execugio.

O resultado ¢ um impasse conhecido, mas pouco en-
frentado: o pais ndo acumula poupanga suficiente ¢ nao
consegue atrair capital externo na medida necessaria,
operando permanentemente abaixo do seu potencial.

Ha, contudo, um aspecto ainda mais grave.

Tratar como rotina um endividamento que cres-
ceu cerca de 40% em dez anos nao ¢ apenas um erro
de leitura, é uma forma de acomodagio diante de um
problema estrutural, ¢, ao naturalizar esse quadro, o
pais abdica de enfrenti-lo e prolonga um modelo que
corrdi sua propria capacidade de gerar riqueza.

Esse tema deveria estar no centro do debate eleitoral.

Porque ndo se trata apenas de juros altos ou crédito
caro, mas de um modelo econdémico que impede a for-
magio de uma classe média capaz de poupar, limita o in-
vestimento e compromete o crescimento de longo prazo.

Discutir crescimento sem discutir poupanga ¢ dis-
cutir aparéncia sem enfrentar fundamentos.

O Brasil precisa decidir, no voto, se continuard
operando um modelo que consome renda antes de
acumuld-la ou se enfrentard as reformas necessarias
para reconstruir o vinculo entre trabalho, poupanca
¢ investimento.

Enquanto essa escolha ndo for feita de forma expli-
cita, o pais seguird encenando crescimento, ao custo de
manter sua populacio endividada e seu futuro compro-
metido. Enganar a populagio pode ser uma saida elei-
toral, mas ndo serd o futuro da democracia brasileira.

*Vinicius Lummertz é Senior Fellow do Milken
Institute, foi ministro do Turismo e secretario de
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EDITORIAL

Quando a barbarie
ultrapassa a punicao

A aprovagio, pelo Senado, da
inclusio da Lei Maria da Penha,
no rol de crimes hediondos, da
tipificagio do vicaricidio, crime
que reconhece como hediondo o
assassinato de filhos ou familiares
com o objetivo de atingir emocio-
nalmente uma mulher, ¢ um passo
importante do ponto de vista legal.

Entretanto, ainda que a lei seja
promulgada, nem de longe pode-
ra “aliviar”, minimamente, as viti-
mas do crime. A sensagio que fica
¢ de uma medida insuficiente. A
previsao de penas mais duras sio
incapazes de responder a atos que
desafiam a compreensio humana.
E preciso questionar: uma pena
mais rigorosa, por si s, ¢ capaz de
impedir crimes dessa natureza? A
experiéncia com o feminicidio su-
gere que ndo, visto que os nimeros
seguem em escalada.

O vicaricidio expde uma face
ainda mais cruel da violéncia, aque-
la em que 0 alvo ndo ¢ apenas a viti-
ma direta, mas tudo o que a cerca.
Naio basta matar, ¢ preciso matar
em vida.

Trata-se de um crime que usa a
vida de terceiros, geralmente crian-
cas, como “arma’ para causar dor
insuportével. E a negagio do outro
enquanto ser humano, reduzido a
“objeto de vinganga”.

Diante disso, confiar apenas na
resposta penal soa como apostar
na consequéncia ¢ nio na causa.
Leis sio indispensaveis, mas ope-
ram, em geral, quando o dano j4

foi consumado. Elas punem, mas
ndo previnem. E crimes, como o
vicaricidio, nascem de um terreno
complexo, no qual se misturam
relagdes de poder, incapacidade de
lidar com frustragdes, sentimentos
de posse ¢ uma cultura que ainda
tolera a desumanizagao do outro.

Nio se trata de reduzir o deba-
te a uma disputa de narrativas ou
a rétulos ideoldgicos. O que estd
em jogo ¢ algo mais basico, a for-
ma como a sociedade educa para
o convivio, respeito e reconheci-
mento do outro como alguém que
ndo pode ser ferido como extensio
de conflitos pessoais. Quando a
dor do outro passa a ser vista como
instrumento legitimo de punigao,
algo falhou muito antes do crime.

Prevenir violéncias extremas
exige investimento continuo em
educagio emocional, politicas pu-
blicas de protecao, redes de apoio
que consigam identificar sinais de
risco antes que se transformem em
tragédia. Requer pessoas educadas
para vivenciar relagdes baseadas
em autonomia, respeito € respon-
sabilidade, nio em controle ou res-
sentimento. O reconhecimento do
vicaricidio no ordenamento juridi-
co brasileiro ¢, sim, necessario, esta
longe de ser suficiente.

A pergunta que surge é: como
impedir que alguém chegue ao
ponto de transformar a sua exis-
téncia em um instrumento cruel
de vinganga. Essa resposta nio cabe
apenas 4 lei. Cabe a todos nds!

Opiniao do leitor

Semana Santa

A Semana Santa terd inicio no dia 29 de marc¢o,

com a celebracao de Domingo de Ramos, um dos

periodos mais importantes do calendario cristao, a

Semana Santa 2026, gue se estendera até o dia 05
de abril, com a Pascoa, quando se comemorara a
Ressurreicao do nosso Senhor, Jesus Cristo.

José Ribamar Pinheiro Filho
Brasilia - Distrito Federal

O CORREIO DA MANHA NA HISTORIA * POR BARROS MIRANDA

HA 95 ANOS: FAMILIA REAL BRITANICA CHEGA AO

RIO DE JANEIRO

As principais noticias do Correio da
Manha em 26 de margo de 1931 foram:
Familia Real Britinica desembarca no Rio
de Janeiro, com honras militares e parada
de 10 mil homens. Classes trabalhistas

apresentam ao ministro do Trabalho suas
consideracoes sobre a sindicalizagao no
pais. Falha mais um nova tentativa de golpe
militar no Peru. Familia Real Canadense
prepara visita ao Brasil.

HA 75 ANOS: GOVERNO PREPARA UM ANTIPREJO
A REFORMA DO IMPOSTO DE RENDA

As principais noticias do Correio da
Manhi em 26 de margo de 1951 foram:
Tropas Aliadas conseguem dominar toda
a parte sul da peninsula coreana novamen-
te. Governo de Perdn restringe programas

estrangeiros na Argentina. Ministério da
Fazenda prepara um antiprojeto 4 reforma
do imposto de renda da Cimara. Senado
rejeita 0 abono de Natal ao funcionalismo

publico
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