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A evolução do PIB mundial
Pela metodologia PPP - em %

2000 2011

Mundo desenvolvido

EUA

Europa

Japão

Mundo emergente

Ásia

China

América Latina

Emea*

Brasil

México

64,2 

26,0

20,3

8,5

35,8

19,2

7,9

8,9

7,6

3,2

2,8

52,1

21,6

16,1

6,3

47,9

30,6

16,1

8,9

8,4

3,3

2,4

Brics: tema que não pode ser esquecido

Alemanha não deixou escolha aos países vizinhos, impôs a sua vontade. Por Stephan Richter

“Tentativas de
solidariedade
sem supervisão
ou condições não
terão a menor
chance com a
Alemanha ”
Da premiê alemã Angela Merkel, ao
comentar que está confiante que a
Justiça aprovará a legalidade do
socorro aos bancos da Espanha

Luiz Carlos
Mendonça de Barros

Os mercados hoje não
conseguem olhar para o
futuro, pois esperam —
a qualquer momento —
o fim do mundo

V
ivemos um período
ímpar na história re-
cente das economias
de mercado. A longa

crise que atingiu as nações mais
ricas do mundo, em meados de
2008, fez com que a ligação de
racionalidade entre o curto pra-
zo e o futuro, que sempre carac-
terizou o chamado capitalismo
moderno, se rompesse. Com is-
so, o metabolismo das econo-
mias de mercado mudou de for-
ma radical e mergulhamos em
um período difícil para o analis-
ta que procura olhar mais longe.

Costumo resumir o que sinto
em relação a isso com um pensa-
mento muito simples: os merca-
dos hoje não conseguem olhar
para o futuro, pois esperam — a
qualquer momento — o fim do
mundo e o mergulho em uma
crise terminal nas maiores eco-
nomias do planeta.

Nesta coluna de julho para o
Va l o r vou fugir desse sentimen-
to, que o leitor sabe não ser o
meu. Quero projetar as lições de
hoje em um horizonte mais lon-
go, pois assim poderemos co-
nhecer mais sobre o que nos es-

pera mais à frente. Aliás, ontem
ao rever um filme fantástico de
Luchino Visconti — “Il Gattopar-
d o” —, essa ideia de olhar para
além dos acontecimentos de
curto prazo e procurar visualizar
as transformações estruturais
que estão acontecendo na eco-
nomia mundial, ficou ainda
mais clara para mim.

Em recente publicação o banco
americano JP Morgan apresentou
a evolução do PIB mundial nos pri-
meiros 11 anos deste século sob a
ótica da divisão entre a evolução
dos países desenvolvidos e a dos
emergentes. Os números resgatam
— e reafirmam — um tema que foi
muito popular até três anos atrás e
que hoje caiu no esquecimento: o
chamado descolamento entre es-
ses dois mundos.

Faço a seguir um pequeno resu-
mo dos números que estão na publi-
cação do Morgan e, a seguir, uma
projeção para a segunda década do
século se o mundo não acabar.

Uma primeira observação so-
bre esses números é que eles fo-
ram construídos com a metodo-
logia chamada de PPP, em que se
usa a chamada paridade do po-
der de compra das moedas dos
vários países para medir o PIB de
cada país. Se usarmos para tal as
taxas de câmbio de mercado, os

Os casos interessantes, e possí-
veis exceções, a considerar no
contexto da “Regra de Lutero”,
são a Áustria, a França e a Polônia.
Os dois primeiros adotaram o eu-
ro, o último, ainda não, apesar de
suas políticas fiscais e gestão eco-
nômica terem sido verdadeira-
mente notáveis. Seriam uma sau-
dável adição à zona do euro.

No que diz respeito à Áustria e
à Polônia, dois países verdadeira-
mente católicos, pode-se argu-
mentar, é claro, que são as exce-
ções que confirmam a regra. Mas
também poderíamos dizer que
eles, assim como a França, estão
na vizinhança imediata do país
base de Lutero, a Alemanha.

Localizados, como estão, na ór-
bita direta da Alemanha, alguns
observadores afirmam que a Ale-
manha simplesmente não deixou
a seus vizinhos do sul, leste e oes-
te qualquer outra escolha, que
impôs sua vontade sobre eles.
Uma vez que isso é muito difícil
de implementar (embora os ale-
mães certamente tenham tenta-
do repetidamente fazê-lo em eras
passadas), a explicação mais pro-
vável é que essas três nações jul-
garam mais apropriado a seu au-

M
artinho Lutero, o
teólogo e reforma-
dor alemão do sé-
culo XVI, foi a mais

crucial ausência quando os líde-
res europeus reuniram-se em
Maastricht em 1992, para esta-
belecer os critérios para a União
Econômica e Monetária Euro-
peia. Em espírito e em termos de
registro histórico, Lutero pode-
ria ter fornecido uma regra de
ouro adequada para identificar
quais países deveriam participar
da zona do euro — quais não de-
veriam.

Se um país europeu abando-
nou o catolicismo e abraçou o
luteranismo (ou, mais ampla-
mente, o protestantismo) após o
início dos anos 1500, quando
Martinho Lutero e alguns pou-
cos outros reformadores, como
Zwingli e Calvino lançaram a Re-
forma, isso teria sido uma boa
indicação de que a nação estaria
qualificada à adoção da moeda
comum europeia cerca de cinco
séculos mais tarde. Se tivesse
permanecido predominante-
mente católica, ou mesmo Grega
Ortodoxa, então não.

Com poucas exceções, essa re-
gra simples teria poupado a cente-
nas de milhões de pessoas em todo
o mundo muito desespero, bem
como grande parte da animosida-
de e frustração que agora prevale-
ce — sem mencionar os trilhões de
euros em valor de ativos.

Obviamente, sob essa regra, a
Alemanha teria entrado para a
zona do euro, assim como a Di-
namarca, a Suécia e a Noruega. É
interessante registrar que a Suí-
ça, financeiramente sólida, tam-
bém faria parte do grupo. O
mesmo aconteceria, ainda mais
surpreendentemente, com o Rei-
no Unido.

Irlanda? Espanha? Portugal?
Itália? Não. Que dirá a Grécia, es-
se extremado país não ortodoxo,
quando se trata de conduzir
uma política econômica limpa e
apropriada.

Lutero, se consultado em
Maastricht, teria vetado imedia-
tamente qualquer sugestão de
incluir esses países. “Leia meus
lábios: países católicos não refor-
mados”, teria pronunciado ele. A
zona do euro, como resultado, te-
ria resultado bem mais coesa — e
a economia europeia teria herda-
do muito menos problemas.

tointeresse adaptarem-se a seu
ambiente mais amplo. Católicos,
talvez, mas com uma saudável
dose do protestantismo fiscal.

O que ajudou ainda mais, sem
dúvida, foi o exemplo positivo
das nações ao norte da Alema-
nha, na Escandinávia e até mes-
mo nos Bálticos. Sem exceção, pe-
quenas, mas de caráter fortemen-
te protestante, essas nações de-
ram a outros países maiores vizi-
nhos à Alemanha, a confiança de
que não é preciso ser grande para
ter uma sólida política fiscal.

Visto da perspectiva oposta,
considere o leitor os países que
nunca conseguiram superar a
prática da Igreja Católica na épo-
ca das exigentes indulgências
(dinheiro doado à igreja em tro-
ca de perdão de pecados). Exces-
sivo catolicismo, ou assim pare-
ce, é prejudicial à saúde fiscal de
um país, ainda hoje, no Século
XXI. Indulgências naquela época
e incapacidade de gerir adequa-
damente as finanças públicas ho-
je. (Falo como alguém que nas-
ceu católico e, portanto, não po-
de ser acusado de praticar qual-
quer forma de intolerância in-
ter-religiosa.) Quando vistas des-

sa perspectiva, corrupção, evasão
fiscal enorme e disseminada (ve-
ja-se a Itália e a Grécia) podem
ser vistas como decorrente de
uma tradição cultural de ofere-
cer dinheiro para ter perdoadas
suas transgressões. Em outras pa-
lavras, não há problemas em pe-
car, mesmo que tratem-se, atual-
mente, predominantemente, pe-
cados fiscais.

Antes que o leitor considere
esta análise como um caso grave
de estereótipo religioso, permi-
tam-me apontar para algumas
importantes nuances que se
constituem em exceção ao pa-
drão sugerido acima. Considere
a Eslováquia. Os eslovacos são ca-
tólicos e sempre praticaram uma
ética de trabalho vastamente su-
perior, ao contrário de noções de
Max Weber ou da “regra da Lute-
r o” apresentada acima.

E o que dizer sobre a Itália?
Não há uma entidade única de-
nominada Itália. Existem duas
Itálias completamente distintas.
Num campo, há o velho Reino de
Nápoles e as Duas Sicílias, de Ro-
ma para o sul. Ele continua a ser
um ralo corrupto. Depois, há ou-
tro campo, a Itália setentrional,
inclusive a Toscana, que é uma
das mais bem administradas e
mais eficientes economias indus-
triais no planeta. E são ambos ca-
tólicos. Mario Monti aponta para
o único caminho disponível para
tirar a Itália de seu pântano que
já dura meio século.

Como solucionar a charada?
Simples. Considere-a como uma
mescla do princípio biológico de
adaptação. Apesar de as ideias de
Lutero não terem conseguido fixar
raízes nesses lugares, mesmo áreas
predominantemente católicas co-
mo a Eslováquia, a Áustria e o nor-
te da Itália adaptaram gradual-
mente os valores econômicos, a
ética de trabalho e a integridade
do doutor Lutero e de João Calvino.
A França, tão orgulhosa de suas
modernas raízes anticlericais, con-
tinua vivendo à altura das verda-
deiras consequências autodiscipli-
nantes dessa afirmação.

Isso faz de Martinho Lutero,
hoje, um profeta fiscal de alta es-
tatura na Europa tanto católica
protestante. (Tradução de Sergio
Blum).

Stephan Richter é editor-chefe do
theglobalist.com e presidente do Centro
de Pesquisas Globalist

Cartas de
Le i to re s

Martinho Lutero e a zona do euro

Frase do dia

Va l e
A respeito da reportagem publi-
cada na edição de 13/7 “Falta de
licença ambiental barra 55 pro-
jetos de expansão da Vale”, ao
contrário do que o texto sugere,
não há qualquer situação de
confronto, crítica ou desconfor-
to por parte da Vale em relação
ao Ibama. Ao sermos procurados
pelo repórter, enviamos uma no-
ta com declarações da diretora
executiva Vânia Somavilla e, pos-
teriormente, indicamos a men-
ção feita ao processo de licencia-
mento no release de investimen-
tos da empresa, divulgado em
novembro do ano passado.

Na matéria, o repórter afirmou
que o Ibama é “c r i t i c a d o” pela Vale
e atribuiu a uma suposta nota o
que divulgamos no Capex — e que
fora do contexto ganha outro sen-
tido. Nesse documento, a empresa
explica os desafios enfrentados
não só pela Vale mas toda a indús-
tria de mineração na execução de
seus projetos, incluindo as licen-
ças ambientais, escassez de capital
humano, pressões de custos e pra-
zos de entrega mais longos. Ou se-
ja, não apenas as licenças são um
desafio para os projetos, mas a re-
portagem sugere uma situação de
confronto que não há entre a Vale
e o Ibama.

Para a Vale, o licenciamento
ambiental é tão prioritário quan-
to o projeto de engenharia de um
empreendimento. Isso reflete na
maneira como a empresa respei-
ta todos os stakeholders envolvi-
dos no processo, incluindo am-
bientalistas, órgãos ambientais,
governos e a sociedade em geral.
Houve uma revisão na forma co-
mo a Vale desenvolve os proces-
sos de licenciamento, com a cria-
ção de mecanismos internos de
controle e suporte como um guia
de boas práticas de licenciamen-
to ambiental que utiliza o mes-
mo critério da metodologia FEL –
Front End Loading, adotada na
implementação de projetos de
capital. Os dados relativos aos
processos de licenciamento da
Vale em análise são públicos e es-
tão disponíveis, inclusive, no site
do Ibama desde o dia 29/6.
Mônica Ferreira
Vale - Gerente Geral de Assessoria de
Imprensa, Mídia Digital e Conteúdo
Est rat é g i c o

Nota da Redação: A reporta-
gem usou dados e informações
fornecidos pela empresa e pelo
Ibama. Consultada, a empresa
encaminhou resposta que foi
utilizada na matéria, destacando
todas as iniciativas da compa-
nhia para aprimorar o processo.
A matéria cita, também, o mate-
rial enviado pela empresa, relati-
vo ao balanço de investimentos.
Embora esse balanço seja de no-
vembro de 2011 — data não
mencionada na matéria — ele foi
enviado ao repórter como parte
da resposta.

Ajuda à Espanha?
Cogita-se de um “pacote de ajuda
à Espanha de mais €100 bilhões.
Para que? Para sanar dificuldades
financeira do setor bancário, às
custas do sacrifício do povo.
Pedro Luís Vergueiro
p e d rove r @ m at r i x . c o m . b r

Os países que aderiram
à Reforma de Martinho
Lutero, Zwingli e
Calvino teriam sido uma
boa indicação de quais
nações estariam
qualificadas para a
adoção da moeda
comum europeia cinco
séculos mais tarde.

Opinião

Correspondências para
Av. Francisco Matarazzo, 1.500 -
Torre New York - CEP 05001-100 -
Água Branca - SP ou para
cartas@valor.com.br, com nome,
endereço e telefone. Os textos
poderão ser editados.

números são diferentes, embora
a direção seja a mesma.

Com essa segunda metodologia,
o PIB do mundo desenvolvido repre-
sentava, em 2011, 65% do mundial
contra 52,1% na metodologia PPP.
Em 2000 esses números eram res-
pectivamente de 79,5% para os de-
senvolvidos e 20,5% para os emer-
gentes, o que mostra um crescimen-
to destes ainda maior quando se usa
as taxas de câmbio de mercado.

Outra observação importante
que podemos inferir dessa dife-
rença entre as duas metodolo-
gias é que, a taxa de câmbio mé-
dia do mundo desenvolvido, dó-
lar e euro principalmente, terá
que se desvalorizar pelo menos
15% nos próximos anos na medi-
da em que esse processo de mu-
danças se consolidar e, principal-
mente, se o mundo não acabar.
Finalmente fica claro pelos nú-
meros da tabela que o processo
de mudanças no mundo conti-
nua muito forte e que o mundo

nos próximos anos vai ser muito
diferente da fotografia de hoje.

Mas a fotografia de 2011, tira-
da pela equipe do JP Morgan, irá
envelhecer muito rapidamente
em função do agravamento da
crise de crescimento que viverão
as economias desenvolvidas nos
próximos anos.

Por isso pedi ao economista
Fábio Ramos da Quest que proje-
tasse para a próxima década, em
função das expectativas de cres-
cimento disponibilizadas pelo
FMI e dos dados do trabalho do
Banco JP Morgan, a distribuição
do PIB mundial entre nações de-
senvolvidas e emergentes. E os
números que aparecem são im-
pressionantes.

Pelo critério PPP a economia
chinesa ultrapassa a americana
em 2018, e não em 2025 que era a
previsão de três anos atrás. O PIB
dos principais emergentes ficará
maior do que o do mundo rico
em 2019, com uma antecipação

de cinco anos sobre as previsões
anteriores. Ou seja, a crise no
mundo desenvolvido que esta-
mos assistindo não apenas inter-
rompeu — ou enfraqueceu — o
fenômeno do descolamento que
vínhamos assistindo mas acele-
rou sua intensidade.

Os números mostram também
que o fenômeno dos emergentes
é basicamente uma dinâmica
asiática. Poderíamos inclusive ir
mais longe e dizer que ele é pro-
vocado pelo crescimento da Chi-
na. Não por outra razão todos os
olhos — que ainda estão abertos
— estão voltados para esse país.
Embora o Brasil participe pouco
dele em termos numéricos, a in-
fluência da demanda chinesa
chega a nós via os chamados ter-
mos de troca. Os preços mais ele-
vados das commodities tem pou-
ca influência na taxa de cresci-
mento brasileira — por nossa cul-
pa — mas dão sustentação à conta
corrente externa que é peça rele-
vante para o equilíbrio macro
econômico. Quando o pesadelo
que vivemos hoje passar, os ana-
listas e os investidores vão acor-
dar para um mundo diferente,
como aconteceu com Don Fabri-
zio Corbera, príncipe da casa Sali-
na, na Sicília no fim do século XIX
e início do século XX na história
contada por Giuseppe di Lampe-
dusa no livro “Il GattoPardo.”

Luiz Carlos Mendonça de Barros ,
engenheiro e economista, é
diretor-estrategista da Quest
Investimentos. Foi presidente do BNDES
e ministro das Comunicações. Escreve
mensalmente às segundas-feiras.


