Mas h4 mais ameacas a recuperacio econdmica do mundo

Pressdes deflacionarias sobre a
energia, sobre os metais, os produ-
tos agricolas e multos bens manu-
faturados, que v@o desde produtos
téxtels a computadores, estéio afe-
tanido amplas freas da economia
mundial e da norte-americana.

O problema. basico, na opiniio
de muitos economistas, é a diferen-
ca existente entre a produc#o real,
o indice no qual o produto nacional
bruto se estd desenvolvendo, e &
producéo potencial, o nivel de pro-
ducio que poderia ser conseguido
se o8 recursos ffsicos e de méo-de-
| obra fossem utilizados em elevados

niveis.
‘Edward L. Denison, do The
Brookings Institution, no seu novo

"1 estudo intitulado “Tendéncias do

Crescimento Econdmico
Norte-Americano”, acha que 2 dife-
renca entre a producéo real e & po-

tencial nos Estados Unidos tem au-

mentado constantemente. Ela
equivalia a apenas 0,9% de 1948 a
1969, mas passou a ser de 8,8% no
perfodo de 1880 a 1983. Apesar da
recuperacéio ciclica da economia a
de 1882 em diante, a diferenca entre

a producéo real e a potencial conti-’

nua grande, tanto nos Estados Uni-

- dos como no Exterior, prejudican-

do o crescimento.:

. De que maneira se pode au-
mentar o crescimento real? Utilizar
a politica fiscal como est{fmulo nos
Estados Unidos, onde o déficit or-
camentério ja é superior a 200 bi-
1h&es de délares, é algo fora de cogi-
tacéio, tanto por motivos politicos
como econémicos. O mercado de
titulos pablicos caiu esta semana e
as taxas de juros aumentaram devi-
do a temores de que o Congresso
possa fazer muito pouco para redu-
zir o défieit do orgamento federal.

As crescentes taxas de juros, se
continuarem, poderioc derrubar a
atual recuperacfio, atingindo tam-
bém as a¢des na cabega. Aumentar
ainda mais o déficit orgamentério,
forcando os Estados Unidos a le-
vantar ainda mais empréstimos no
Exterior, também inverteria — por
uma press@io ascendente sobre as
taxas de juros — a tendéncia de-
crescente do dolar, o que contribui-
ria para agravar ainda mais o défi-
cit comercial norte-americano.

A soluc@io bésica para se dimi-
nuir a diferenca entre a producéo
real e a potencial nos Estados Uni-
dos parece ser, a curto prazo, uma
polftica monetaria menos rigida.
Realmente, as pressdes deflacioné-
rias que afetam as commodities
mundiais tornam possivel & Reser-

va Federal desempenhar um papel
mais estimulante, para manter a re-
cuperacio e para evitar uma estag-
nacfio mundial, que teria conse-
qliéncias desastrosas para os paises
em desenvolvimento com grandes
problemas de divida externa.
James A. Baker III, secretério
do Tesouro dos Estados Unidos,

trabalhando intimamente com-

Paul A. Volcker, o presidente da
diretoria da Reserva Federal, estd
incentivando outros importantes
pafses industrializados, principal-
mente o Jap#o e a Alemanha Oci-
dental, a contribufrem mais para
uma reanimacéo do crescimento
econdmico mundial, fornecendo
maiores estimulos através de cortes
fiscals e, a0 mesmo tempo, elevan-
do suas taxas de juros o suficiente
para ajudar suas moedas a aumen-
tar de valor em relacdo ao délar
norte-americano. No entanto, nem
o Japdo nem a Alemanha Ocidental
nem outros membros da Comuni-
dade Econdmica Européia cujas
moedas estdo vinculadas ao marco
alemdo parecem estar dispostos a ir
muito longe em direcéo aos estfmu-
los fiscais.

Com a alta probabilidade de
que o lento crescimento da econo-
mia mundial continue, a diferenca

entre a producéo real e a producéo

potencial ameaga persistir, man- |

tendo pressoes deflacionérias sobre
os precos da energia e das commeodi-
ties durante um futuro previsivel,

possivelmente durante o restante

desta década. )

Se a polftica governamental de
incentivar o crescimento continuar
neste atual estado no mundo indus-
trial, conseguir um mais elevado
potencial de crescimento € algo que
ira depender principalmente das
empresas privadas. Mas continua
critica para o governo a criacfio de
um ambiente favoravel no qual as
empresas possam operar com éxito
e a producéo real se mantenha pré-
xXima da producéo potencial, com
0s precos nem subindo demais e
nem caindo excessivamente.

Tanto a inflagio como a defla-
¢éio criariam um ambiente no qual
o perigo para as empresas € para o
sistema bancério em muitos pafses,
bam como a ameaca de um colapso
sistémico, aumentaria. Como diz a
antiga frase: “N6s nédo queremos a
inflac&o e ndo queremos a deflagéio.
O que estamos necessitando é de
uma flacéo”.

Leonard Silk,
do New York Times.
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