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Brasil - a visio de um
Nobel de Economia

e
ROBERTO
MACEDO
]

assou pelo Brasil o
economistaameri-
cano Christopher
Sims,um dos agra-
ciados com o No-
bel de Economia
de 2011. Veio para uma confe-
réncia e falou ao jornal Valor de
9/s, quando foi indagado sobre
aconjuntura macroecondmica
brasileira. Foi correto ao res-
ponder falando da experiéncia
deseupaisedointer-relaciona-
mentode causas e efeitos subja-
centes, assuntos que domina.
Cabeaosbrasileirosinterpre-
taroquedisserelativamenteao
atual quadro macroecondémico
nacional. Suas opinitesreferen-
dam as predominantes entre
economistasbrasileirosforado
governo. Mas mesmo nele dis-
sensdes foram identificadas,
pois um dos principais mem-
bros da equipe econémica, Nel-
son Barbosa, secretario executi-
vodoMinistériodaFazenda,es-
td.de saida. Segundo o noticia-
rio, por discordar de aspectos
da atual politica econdémica.
Sims ndo disse nenhuma no-
vidade, mascomoé Prémio No-
bel, e o Brasil sempre gostoude
celebridades e do que vem de
fora, inclusive opinides, vale a
pena divulgar mais o que disse
na esperanca de que receba
maior atengéo.
Afirmou que aqui a situagéo
- macroecondmicaéapior possi-
vel para quem lida com politica
econdmica. Como se sabe, a
economiavoltou adar sinais de
estar de novo gravida de uma
nova taxinha para seu “Pibdo”
(recuso-meameausar otermo
pibinho, pois o nosso PIB é
enorme, ainda que néo o per ca-
pita). Ao mesmo tempo, € isso
foi o que atraiu sua atencfo, en-
frentadesemprego baixo e uma
inflacfio preocupante que vem
batendono teto dametagover-

namental. Eéumtetodehallde .

entrada, de 6,5% ao ano, bem
mais alto que o de paises mais
preocupados com a inflacdo,
cerca da metade disso.
Periodosde baixocrescimen-
tosdousualmenteacompanha-
dos de inflagdo moderada e de
desemprego maior. Mas aqui o
mercado de trabalho estd pres-
sionado por uma oferta que se
expande commenorintensida-
de que no passado. Além disso,
a expansdo do emprego, que
pressiona os saldrios e a infla-
cio,émaisfortenosetorde ser-
vigos, no qual a produtividade

émaisbaixae cresce muito pou-
co.Issopressionasaldriose pre-
¢os ndo s6 nesse setor, COMO

em outros. Na industria esse .

quadro € outro fator a prejudi-

car sua fraca compet1t1v1dade
“internacional. .

Sims assinalou que nos anos
1970 0s Estados Unidos enfren-
taram situacdo parecida, poisa
inflagdo era alta e o desempre-

go, baixo. Mas a preocupagio.

comainflacdo preponderouea
opgaofoipelocaminhodeacei-
tar momentaneamente o de-
semprego para controld-la.

‘Nas suas palavras: “Um ponto

que precisamos aceitar ¢ que
controlarainflacio pode signi-
ficar desemprego mais alto
temporariamente”.

- E o que foi feito? Sims argu-
mentou que, embora os juros

Christopher Sims

veio e se foi, mas espero
que suas licdes
frutifiquem no Pais

mais altos tenham influéncia
amortecedora sobre 0s precos,
“(...) essa influéncia sé serd dura-
doura e sauddvel se combinada
com uma politica fiscal que asse-
gure o controle do déficit governa-
mental no longo prazo”. A énfa-
seéminha,enote-sequeelendo
fala do superavit-primério, con-
ceito tupiniquim que, entre ou-
tros males, aqui serve para es-
conder o déficit, fiscal ou final.
Também disse que antes de o
governo optar pelo efetivo con-
trole da inflagio na década de

70, e também na de 80, houve .

episodiosquereduziramainfla-
cdo,masndode formasustenta-
vel. Eassinalou: “Achoque aex-
periéncia pode ser explicada,
em parte, porque a situagdo fis-
cal dos EUA estava em desor-
dem”.Emais: (...) apoliticamo-
netériapodetrazerainflaciopa-
ra baixo no curto prazo, mas se
n#o ha politica fiscal apoiando
ndo funciona permanentemen-
te. (...) semo controle do déficit
fiscal no longo prazo, a descon-
fianca acaba se instalando. (...)
se os mercados comegarem a
duvidar,apoliticamonetdria po-
decriarapenasumaliviotempo-
rario da inflacao”.

' Ora,aqui, no Brasil,aaciodo
governo em matéria de econo-
miasdaproveitouaprimeirale-
tra desse termo e daf tomou o
rumodaceleiciode2014. O efeti-
vo combate a inflagdo ndo é

-de juros e os altos-“spreads

prioritdrio, a taxa de juros teve
sé um aumentozinho, e talvez
tenhaoutros. Falar dealgumim-
pacto negativo, mesmo. que
transitdrio, no desemprego é
pecado poh’tico pois a transi-
gao que interessa éa da eleicfio.
Adreafiscal seaplicano presen-
te a avaliacdo dada por Sims a
dos EUA no periodo que anali-
sou, uma desordem. E de fato
um termo apropriado 4 nature-
za da politica fiscal brasileira:
continua expansionista, pois,
além de gastar mais e ndo aju-
dara politica de juros, ¢ mal ad-
ministrada e ndo consegue am-
pliar os tdo necessarios investi-
mentos. Essa desordem tam-
béminibe investimentos priva-
dos, pois gera desconfianga en-
tre quem pensa em realiza-los.

Para concluir, sintetizo mi-
nhavisio diante do quadroma-

. croecondmico atual. Usando a
*.imagem do tripé macroecond-

mico - politica de metas de in-
flacdo centrada na taxa basica
dejuros,cambio flutuante e me-
tade“superavit primério” -, es-

- ta ultima- haste claramente
- ruiuemfacedadesordemapon-

tada. Carece de substituicdo
por outra com metas de menor
déficit fiscal ou final, e de con-
tengdo do custeio e ampliacio
dos investimentos.. Sem isso
um dos méritos do governo, o
de enfrentar a alta taxa basica
»”
bancérios, ndo terd susténta-
¢d0, 0 mesmo acontecendo

comocontrole dainflagioaju-

ros mddicos. A
Alémdisso,aesse tripé preci-

sa ser acoplado um zoom que. .

contemple a visdo de uma eco-
nomia maior no médio prazo,
de modo a definir uma estraté-
gia claramente voltada para es-

se objetivo, e bem articulada -

nas suas taticas, € nao nesse an-
dante e desconexo mexe-mexe.
setorial de parcos resultados.
O conhecimento acumulado
da andlise econdmica nio pode
serignoradomediante improvi-
sacdes na montagem desse tri-
pé com zoom. Christopher Sims
ja se foi, mas que suas li¢des fi-
quem e frutifiquem entre os in-
crédulos nos ensinamentos da
teoriae daboa praticada politi-
ca econdmica. '
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