OS LIMITES DA POLITICA ECONOMICA

mundo emergente jd ndo cresce como antes e o Brasil ndo é

excecdo. Nos ultimos trés anos, o aumento real médio de

sua economia ndo passou de 2% ao ano, um indice que
poderé ficar ainda mais baixo com o fraco desempenho previsto
para 2014. A evolucdo reduziu-se em mais da metade relativamente
ao crescimento em periodo equivalente anterior a grande crise
mundial de setembro de 2008. Outros paises emergentes ’
mostraram a mesma tendéncia, mas com intensidade menor.

Em parte, a economia brasileira
esbarrou em fatores externos,
que talvez respondam por pouco
mais da metade da desacelera-
¢do total, sendo que fatores inter-
nos também contribuiram. Nes-
te caso, um componente ciclico
teve lugar, correspondendo ao
esgotamento de uma expansio
iniciada antes da crise global e
que as politicas econémicas ado-
tadas internamente apds a ocor-
réncia desta prolongaram até
2010. A reversio ciclica que viria
ase apresentar ja no ano seguin-
te corresponde a uma espécie de
“digestdo” pelos agentes econo-
micos do elevado crescimento
do consumo das famflias, do cré-
dito e dos investimentos.

Deixada i sua prépria sorte,
essa mudanca ciclica transcorre-
ria até que os agentes consumido-
res (familias), investidores (em-
presas) e financiadores (bancos)
retomassem suas decisdes de gas-
tos e de concessao de crédito, o
que cedo ou tarde ocorreria e
reergueria o crescimento econo-
mico. O processo foi além por-
que do lado externo o baixo cres-
cimento das economias centrais
eainstabilidade dos fluxos inter-
nacionais de capitais que vieram
a caracterizar o pOs-crise refor-
¢aram o pessimismo dos agentes
domésticos sobre o Estado e as
perspectivas sobre a economia.
Paralelamente, o quadro externo
retraiu as exportagdes de manu-
faturados e, em seguida, as ex-
portacdes de commodities, e
agucou o assédio da producio
realizada no exterior ao mercado
interno através de importacdes.
A crise industrial brasileira tem
origem af e ainda constitui fator
que deprime o crescimento do
PIB devido aos indices negativos
da manufatura.

A orientagdo da politica eco-
némica no ultimo triénio é mui-
to criticada, mas é preciso subli-
nhar que, sem ela, a simultanei-
dade de uma reversio ciclicain-
terna e uma situacio externa
que se manteve indefinida, teria
determinado uma retracio (e
ndo apenas uma des acelerac;io)
da economia. E verdade que a
politica econdémica desta feita
ndo teria impacto tio positivo
em revitalizar a economia como
anteriormente. Mas, a critica
pertinente, a nosso ver, nio de-

A orientacdo da
politica econémica
no ultimo triénio é
muito criticada,

mas € preciso
sublinhar que,

sem ela, correriamos
orisco deuma
retracdo da economia

ve vir tanto pelo lado do que ela
fez, e sim pelo 4ngulo do que ela
deixou de fazer. Tomou-se por
parimetro o éxito da politica
quando da crise de 2008, de mo-
do que os mesmos instrumentos
foram revividos — a exemplo
das reducdes de impostos sobre
bens durdveis e os financiamen-
tos subsidiados dos bancos ofi-
ciais — e se procurou reposicio-
nar a taxa de juros e o cimbio.

Nio ¢ justo classificar tais inicia-

tivas como atinentes exclusiva-
mente a0 consumo, porque elas
também atingiam a producdo.
Esta seria contemplada adicio-
nalmente com desonerac¢des
dos investimentos e da folha de
saldrios e com medidas de prote-
¢do do mercado interno.

O conjunto dessas acdes teria
papel subsididrio no contexto da
desaceleracio da economia, mas
acabou se transformando em cru-
cial pela incapacidade do setor
publico compensar a reducio
dos gastos privados por meio do
seu gasto auténomo ou pelo in-
vestimento por ele induzido. Em
trés frentes o governo procurou
agir, mas os resultados ou foram
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parciais ou sé viriam com muito
atraso. No PAC, os investimentos
com recursos orcamentarios nao
evoluiram como nos anos ini-
ciais de sua implementagio. O
programa de concessdes nos pro-
jetos de infraestrutura comeca a
fazer efeito, mas de forma mo-
desta porque demandou ajustes
demorados. Finalmente, os in-
vestimentos da Petrobris fica-
ram limitados, dentre outras ra-
z0des, pela politica de precos de
combust{veis.

Editoriade Arte

A politica econémica fa-
lhou, mas nao propriamente a
sua vertente que buscou modu-
lar as decisdes privadas, mas
sim a politica de investimentos
coordenada e implementada pe-
lo setot publico.
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