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m seu estudo de mestrado jun-

to ao Instituto de Economia

(IE) da Unicamp, a bacharel em

relacbes internacionais Lidia

. Brochier buscou compreender a

evolu¢do do consumo pessoal nos Estados

Unidos (EUA) a partir da década de 1980

até a crise financeira de 2007 a 2009. O

“consumo financeirizado”, como ela deno-

mina em seu trabalho, manteve, de um lado,

a expansao da economia norte-americana

por quase 30 anos, mas gerou, de outro, um

endividamento insustentavel, que culminou

na crise. A situagao estadunidense, segundo

a autora do estudo, serve como alerta para a
economia brasileira.

“Nao ¢é mais possivel analisar o consumo
apenas baseado na renda. E as teorias classi-
cas se apoiam muito neste aspecto. E impor-
tante avaliar a variagao dos ganhos de capital
porque ela demonstra como o consumo se
expande atualmente. Tem a questao do crédi-
to e do endividamento, que podem se tornar
inconsistentes no médio prazo. Num primei-
ro momento o crédito leva ao crescimento do
consumo e da economia, mas posteriormen-
te isso pode apresentar consequéncias nega-
tivas, como aconteceu nos Estados Unidos.
Embora o Brasil ainda tenha muito espago
para a expansao da economia, a situagao nor-
te-americana serve de alerta ao pais”, analisa.

A pesquisadora pondera que a oferta de
crédito no Brasil ainda é baixa quando com-
parada com as estatisticas norte-americanas.
“Mas nao basta somente expandir o crédito
ao consumidor. O consumo e o investimento
tém que caminhar juntos. Nao tem como o
consumo crescer indefinidamente se o inves-
timento nao crescer no pais. E preciso haver
uma complementariedade”, defende.

Em relagdo a situagao norte-americana, a
estudiosa observa que, atualmente, o cres-
cimento do investimento estd num patamar
razoavel, com uma taxa real de 9,5%, regis-
trada em 2012. “Resta saber se esse cresci-
mento ¢é sustentdvel em médio prazo. Na
falta dos investimentos aos niveis necessa-
rios, a formag¢io de uma nova bolha na eco-
nomia pode nao ser o cendrio desejavel, mas
é, sim, palpavel.”

Lidia Brochier foi orientada pela docente
Ana Rosa Ribeiro de Mendonga Sarti, que
atua no Departamento de Teoria Econémica
do IE. A disserta¢do, defendida em fevereiro
deste ano, obteve apoio financeiro da Coor-
denagdo de Aperfeicoamento de Pessoal de
Nivel Superior (Capes), que concedeu bolsa
a pesquisadora. No momento, ela da sequén-
cia aos estudos com uma pesquisa de dou-
torado no IE com o objetivo de aprofundar
as estruturas de financiamento do consumo
e suas consequéncias.

A DINAMICA

Para a estudiosa da Unicamp, a desregu-
lamentagao progressiva do sistema bancério
e financeiro norte-americano, desde 1930,
gerou forte expansao do consumo, permi-
tindo que as familias passassem a consumir
com base em instrumentos nao tradicionais.
Tais “inovagdes financeiras” ampliaram a
capacidade de empréstimo das familias, tor-
naram ativos iliquidos em ativos liquidos e
dinamizaram o consumo de maneira sem
precedentes.

Mas, por outro lado, esse “consumo fi-
nanceirizado” trouxe endividamento cres-
cente, que se tornou insustentavel, como
demonstrou a crise financeira no pais. Lidia
Brochier considera que a expansio do cré-
dito tem aspectos positivos, sobretudo para
aumentar o consumo e impulsionar a econo-
mia, mas a forma como isso foi feito nos Es-
tados Unidos, com a alavancagem excessiva,
trouxe problemas.

“La as familias tinham empréstimos até
com amortiza¢do negativa. Isso significa que
o pagamento mensal era cada vez menor e,
portanto, o montante da divida final ia au-
mentando. E uma hora isso ia estourar, pois
gerava desequilibrio nos balancos das fami-
lias. A expansao do crédito ao consumidor e
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O consumo

-

das hipotecas desde a década de 1980 esteve
na base do ‘consumo financeirizado’ no pais.
Esse padrao de crescimento, em agdo por
quase 30 anos, foi questionando pela crise
financeira”, lembra.

Assim como a financeiriza¢ao moldou as
formas de investimento das empresas, ela
também evocou um papel para o consumo
das familias mais sofisticado do que aquele
previsto pelas teorias classicas do consumo.
A pesquisadora afirma que os estudos so-
bre a financeirizagao focam, em geral, muito
mais a questdo de como ela afeta as decisoes
das empresas e, consequentemente, o inves-
timento, do que dos consumidores.

“Meu trabalho revisa as teorias mais con-
vencionais e difundidas do consumo a fim de
extrair ideias pertinentes para compreender a
evoluciao do consumo no contexto da finan-
ceirizacdo. Objetiva também destacar alguns
pontos em que tais teorias sdo historicamente
datadas, nao se aplicando as modificaces en-
sejadas por esse processo. O consumo é um
fendmeno pouco investigado, sobretudo en-
tre as teorias mais classicas. Mas ele dever ser
entendido, atualmente, como uma pega fun-
damental do sistema capitalista”, sustenta.

O PESO NAS ECONOMIAS

Conforme levantamento de 2011 do Insti-
tuto de Pesquisa Economica Aplicada (Ipea),
o consumo pessoal representou cerca de 60%
do Produto Interno Bruto (PIB) brasileiro em

-
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desencadeou endividamento crescente, que lo

2009. Na economia dos Estados Unidos, o
gasto familiar superou os 70% do PIB em
2012, conforme dados do ano passado do
Flow of Funds Accounts (FFA), levantamen-
to realizado pelo banco central americano, o
Federal Reserve (FED).

“O consumo tem enorme peso no PIB de
muitas, senao, da maioria das economias.
Além disso, num contexto em que paises
como a China estdo fortalecendo sua estra-
tégia de crescimento a partir da demanda in-
terna, a relevancia do tema se torna explicita.
Gragas ao ambiente gerado numa economia
financeirizada, o descasamento dos gastos
das familias dos limites da renda contribui
para o funcionamento do consumo como ele-
mento ativo da demanda. Os Estados Unidos
constituem a configura¢gdo mais peculiar na
qual o consumo agiu como motor de expan-
sao dos gastos nas tltimas décadas”, exami-
na Lidia Brochier.

Seu estudo foi dividido em trés capitulos.
No primeiro, a pesquisadora realizou uma
revisao das teorias do consumo. Foram estu-
dadas as teorias de John Maynard Keynes, Ja-
mes Duesenberry, Franco Modigliani, Milton
Friedman, Michael Kalecki e Hyman Philip
Minsky. No segundo capitulo, ela elaborou
uma contextualizagao histérica do processo
de desregulamentagdo bancaria e financeira.
Por fim, no tltimo a pesquisadora discute os
dados do consumo em torno de trés eixos: a
renda, a riqueza e o crédito, e o endividamen-
to das familias.

go se mostrou insustentavel
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Lidia Brochier, autora
do estudo: “Embora

0 Brasil ainda tenha
muito espago para

a expansdo da
economia, a situagao
norte-americana serve
de alerta ao pais”



