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"Expressei meu grande protesto e horror para o ministro
de Defesa e o premié de Israel e exigi uma explicacdo.”

De Ban Ki-Moon, secretario-geral da ONU, ontem, apds tropasisraelenses atacarem o prédio-sede da UNRWA (agéncia da ONU pararefugiados
palestinos), em Gaza. O premié de Israel, Ehud Olmert, disse que o ataque foi uma resposta a disparos inimigos saidos daquele local.

A “ortodoxia” e a economia da tautologia

} JOSELUIS
OREIRO

recrudescimento da crise fi-

nanceirainternacional a partir

de setembro de 2008 produziu

um acirramento do debate a
respeito do modelo macroeconémico
brasileiro. De um lado, os economistas
keynesianos defendem que o Brasil siga
o exemplo dado por quase todos os pai-
ses do mundo e adote politicas moneta-
ria e fiscal mais expansionistas com o
objetivo de minimizar o efeito da crise
internacional sobre o crescimento da
economia brasileira. Uma observacao se
faz necessaria quanto ao “campo keyne-
siano”: ndo ha uniformidade de opinido
entre esses economistas a respeito do
mix adequado de expansido monetaria e
expansdo fiscal. Alguns defendem uma
vigorosa expansao fiscal com base no ar-
gumento de que, na atual configuracio
politica do governo Lula, mudancas na
conducio da politica monetaria nao sio
possiveis porque implicariam em mu-
danca na diretoria do Banco Central, o
que estaria descartado a priori pelo pre-
sidente da Reptblica. Outros defendem
uma expansao fiscal mais moderada, fo-
cada apenas na manutencdo e eventual
ampliacdo dos gastos de investimento
do governo, e uma mudanca imediata
na politica monetaria, com forte redu-
¢do das taxas de juros.

Correspondéncias para Av. Jaguaré, 1485,
CEP 05346-902 - SP ou para
cartas(@valor.com.br, com nome, enderego
e telefone. Os textos poderao ser editados.

GNV

“Porque gerar energia elétrica com
gas natural a um custo tao elevado?
R$ 26 milhdes| semana! Para ajudar
nossos vizinhos? Para manter termoe-
létricas ligadas que geram meia dazia
de empregos. Nesse momento de re-
cessdo global necessitamos manter as
atividades econdmicas em atividade,
para a geracao ou no minimo a manu-
tencao dos postos de trabalho. Porque
ndo reverter esse recurso, que sera
gasto para manter as termoelétricas
em atividade, para incentivar a indas-
tria do gas natural veicular (GNV),
que emprega milhares de pessoas di-
reta e indiretamente, desde os postos
de combustiveis, oficinas especializa-
das em conversao e manutencao, or-
ganismos de inspecdo veicular, inds-
tria de autopecas, equipamentos ele-
tronicos, cilindros de aco, etc.

Por que nio incentivar o uso de
GNV, que polui menos, que pode ali-
viar os efeitos a satide causado pela
emissao poluentes gerados na queima
dos combustiveis liquidos? Esta na
hora dos membros dos poderes Exe-
cutivo e Legislativo repensarem as po-
liticas energeéticas do pais, com foco
no crescimento econémico de toda
uma cadeia produtiva envolvida na
utilizacdo do GNV.”

MAURICIO MAGALHAES
mauricio.mercosider@terra.com.br

Battisti no Brasil

“Para quem é minimamente infor-
mado, ndo causou nenhuma surpresa
o fato do ministro da Justica, Tarso
Genro, haver concedido status de re-
fugiado politico ao ex-terrorista italia-
no Cesare Battisti, preso no Brasil des-
de marco de 2007, cuja extradicdo es-
tava sendo pleiteada pelo governo da
Italia, onde ele foi condenado a prisao
perpétua, apos responder por quatro
assassinatos cometidos na década de
70, entre os quais o do ex-primeiro-
ministro Aldo Moro.”
JOLIO FERREIRA
julioferreira.net@gmail.com

Governo de Sao Paulo

“Deu a louca no governo do Estado
de Sao Paulo, onde a principal meta é
a arrecadacao: cobrar multa de transi-
to até de quem ja ndo tem mais carro,
além das instalacoes de diversos rada-
res moveis escondidos em toda cidade
de Sao Paulo. Apesar das altas taxas de
licenciamento de veiculos que paga-
mos, instalam pedagios privatizados
em varias localidades.”
ANTONIO DE SOUZA D’ AGRELLA
antoniodagrella@yahoo.com.br
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Olado “ortodoxo” recentemente redesco-
briu a “especificidade” da economia brasilei-
ra, numa surpreendente aceitacdo de uma
das premissas fundamentais do pensamen-
to cepalino, argumentando que o que fun-
ciona acima da linha do Equador ndo vale
para o Brasil. Para os ortodoxos, uma expan-
sdo fiscal ira resultar apenas num aumento
do déficit em conta corrente, agravando as-
sim o desequilibrio externo da economia
brasileira. Como resultado do aumento des-
se desequilibrio havera um aumento do ris-
co-pais, aumentando assim a taxa de juros
“externa” para os tomadores de emprésti-
mos do Brasil no exterior. Num contexto de
amplamobilidade de capitais, 0 aumento da
taxa de juros “externa” devera produzir uma
reducao do fluxo de capitais para o pais, pro-
duzindo assim uma maior desvalorizacio
dataxa de cimbio e obrigando o Banco Cen-
tralaaumentar a taxa de juros para manter a
inflacdo dentro das metas definidas pelo
Conselho Monetario Nacional. O aumento
da taxa de juros ira levar a uma reducao do
investimento e, dessa forma, a uma reducio
do crescimento da economia brasileira.

Aposicio “ortodoxa” fundamenta-se na
aplicacdo daquilo que podemos denomi-
nar da “economia da tautologia”, ou seja, a
tentativa de se deduzir relacdes de causa e
efeito de simples identidades contabeis, as
quais sdo verdadeiras por definicdo, mas
nio permitem a inferéncia de relacoes de
causalidade a ndo ser que se adicione as
mesmas certos pressupostos tedricos. Os
economistas “ortodoxos” raramente ex-
plicitam a natureza de suas hipoteses ted-
ricas, querendo passar ao leitor leigo em
economia a idéia erronea de que os princi-

pios de politica econémica por eles advo-
gados teriam a natureza de “verdades au-
to-evidentes”, cuja contestacdo so é feita
por economistas de segunda categoria.

O argumento de que o desequilibrio ex-
terno é decorréncia do “desequilibrio fis-
cal” baseia-se numa identidade contabil se-
gundo a qual a diferenca entre a absorciao
doméstica, ou seja, a demanda de bens e
servicos por parte dos residentes no pais, e o
PIB € necessariamente igual ao déficit em
conta corrente. A partir dessa identidade
contdbil, os “ortodoxos” afirmam que um
aumento da diferenca entre a absorcio do-
méstica e o PIB real, causada, por exemplo,
por uma expansao fiscal, ira resultar num
aumento do déficit em conta corrente.

Nesse raciocinio estdo implicitas algu-
mas hipoéteses teoricas nio explicitadas
pelos “ortodoxos”. Em primeiro lugar,
parte-se de idéia de que o déficit em con-
ta corrente € a variavel de resultado do
sistema, ao invés de ser a variavel “causa-
dora” do mesmo. Em outras palavras, o
argumento “ortodoxo” pressupde que o
déficit em conta corrente se ajuste a dife-
renca entre a absorcao doméstica e o PIB
real, e ndo o contrario. Em segundo lu-
gar, o argumento “ortodoxo” pressupoe
que a economia esteja operando com um
nivel de produto igual ao potencial, e
queaelasticidade de longo prazo do pro-
duto potencial as variacoes da demanda
agregada seja proxima de zero.

Dadas essas hipoteses, um aumento dos
gastos do governo ira resultar necessaria-
mente num aumento do diferencial entre
a absor¢do doméstica e o PIB, requerendo
assim um aumento do déficit em conta-

corrente para o reequilibrio do sistema.
Esse aumento do déficit em conta corrente
sera obtido por intermédio de uma apre-
ciacdo da taxareal de cambio.

O que acontece com o raciocinio ex-
posto acima se as premissas teoricas so-
bre as quais se baseia o argumento “or-
todoxo” nio forem validas?

Primeiramente devemos observar
que a identidade contabil mencionada
anteriormente admite uma outra inter-
pretacdo. A partir da mesma podemos
dizer que um aumento exégeno do dé-
ficit em conta corrente ira resultar num
aumento do diferencial entre a absor-
cdo doméstica e o PIB. Nesse caso, a va-
ridvel de ajuste serd o PIB, ou seja, o PIB
deverd se reduzir para acomodar um
maior déficit em conta corrente!

0 reequilibrio do sistema
pode ser obtido tanto por
uma queda do PIB quanto por
intermédio de expansao
fiscal, ampliando a absorcao

Observe, caro leitor, que uma expan-
sdo fiscal, nesse contexto, é necessaria
para impedir a queda do PIB resultante
do aumento do déficit em conta corren-
te, uma vez que o reequilibrio do siste-
ma pode ser obtido tanto por uma que-
da do PIB quanto por intermédio de um
aumento da absorcao doméstica, indu-
zida por uma expansao fiscal.

Para que essa segunda interpretacdo da
identidade contabil prevaleca sobre a pri-

meira é necessario que o PIB real seja uma
variavel endogena, tanto no curto como no
longo prazo. Aqui nos deparamos com a
“ultima linha de defesa” da posicao “orto-
doxa”. Para os “ortodoxos” a economia nao
s0 opera, no longo prazo, com plena utili-
zacao de recursos, como ainda, e mais im-
portante, o “produto potencial” ou a “taxa
natural de crescimento” sdo inelasticos
comrespeito a demanda agregada.

A hipétese de plena utilizagao de recur-
sos é facilmente contestavel, ainda mais em
economias, como a brasileira, que pos-
suem “excesso estrutural” de forca de tra-
balho. Além disso, o grau de utilizacao da
capacidade produtiva na indGstria numa
economia como a brasileira flutua histori-
camente em torno de um patamar entre
83% a 85%. Apenas durante o “milagre eco-
ndmico brasileiro” € que se pode constatar
a plena utilizacio da capacidade da indds-
tria, quando ela bateu o patamar de 95%.

Quanto a inelasticidade do produto
potencial com respeito a demanda agre-
gada, num trabalho publicado no En-
contro da Anpec de 2007, o autor desse
artigo mostrou que existem fortes evi-
déncias empiricas a respeito da endoge-
neidade da taxa natural de crescimento
da economia brasileira. Nossas estimati-
vas mostram que essa pode flutuar entre
5% a 8% ao ano, dependendo do cresci-
mento da demanda agregada.

José Luis Oreiro ¢ professor do Departamento
de Economia da UnB, pesquisador nivel I do
CNPq e membro da Associacdo Keynesiana
Brasileira. E-mail: jlcoreiro@terra.com.br. Web:
www.joseluisoreiro.ecn.br

Momento para se experimentar

Até agora as medidas
estao limitadas a
garantias ptblicas
aos mercados
financeiros.

Por Dani Rodrik

economia mundial entra em

2009 com mais incertezas (e

ansiedade) do que em qual-

quer outro momento da his-
téria recente. Embora a crise financeira
pareca estar contida nos Estados Uni-
dos e Europa, suas repercussoes totais
ainda ndo ficario claras por algum tem-
po. Os paises avancados estdo no pior
momento econémico desde a Grande
Depressao. Entdo, qual sera a duracao e
profundidade desta recessdo e até que
ponto atingira os paises emergentes e
em desenvolvimento?

Nao temos respostas a essas pergun-
tas, em parte porque as conseqiiéncias
dependerdo das acdes que as autorida-
des politicas tomarem. As respostas cor-
retas assegurardo que a economia mun-
dial possa comecar a recuperar-se no fim
de 2009. Por outro lado, escolhas politi-
cas infelizes na melhor hipotese adiarao
arecuperacdo, e na pior causarao danos
permanentes. Segue, aqui, uma lista de
pontos a serem observados.

Sera que a resposta dos EUA serd “ousa-
da” o suficiente? Barack Obama prometeu
que serd, repetindo pelo menos uma parte
da famosa conclamacao de Franklin D. Ro-
osevelt (FDR) em defesa de uma “experi-
mentacdo ousada e persistente” no auge
da Grande Depressdo, em 1932. Obama
possui um grupo de economistas de pri-
meiro nivel a seulado, garantia de que ndo
fara nenhuma tolice. As circunstancias nos
EUA, contudo, sdo excepcionais o suficien-
te para que ele precise ter assessores dis-
postos a tentar novas idéias, idéias ainda
nio comprovadas — em outras palavras,
uma experimentacio “ala FDR”.

Em particular, ele precisara ir além de
politicas de estimulo fiscal keynesianas
para curar as feridas profundas da con-
fianca econ6mica, nas quais estio as rai-
zes da atual crise. Até agora, as medidas
para revigorar a confianca vém sendo li-
mitadas aos mercados financeiros, por
meio de garantias publicas, apoio a li-
quidez e injecoes de capital.

E improvavel, no entanto, que trabalha-
dores receosos com demissdes saiam por
ai gastando, independente de quanto di-
nheiro os estimulos fiscais colocarem em
seus bolsos. Da mesma forma que os ban-
cos estdo acumulando dinheiro, as pes-
soas fisicas tentardo preservar sua situa-
¢do, economizando. Portanto, incentivos
voltados diretamente a preservar o empre-
go terdo de ser uma parte da solucao.
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Sera que a Europa conseguira organi-
zar-se para agir com mais eficiéncia? Es-
te poderia ser o momento da Europa.
Afinal, a crise originou-se nos EUA e dei-
xou a politica do pais focada em seus
problemas domésticos, abrindo espaco
aos outros para ocupar uma lideranca
mundial. Em vez disso, a crise revelou as
profundas divisdes dentro da Europa —
em tudo, desde regulamentacio finan-
ceira até aresposta politica necessaria.

A Alemanha demora-se em estimulos fis-
cais, frustrando o que deveria ser a segunda
perna de um plano de agdes fiscais coorde-
nadas mundialmente. Se a Europa quiser
fazer sentir seu peso no cenario mundial,
tera de agir com mais unidade de proposi-
tos e arcar com uma maior parte da respon-
sabilidade. Infelizmente, o melhor que se
pode esperar neste estagio é que a Europa
ndo atrapalhe o estimulo fiscal mundial, al-
go que até o FMJ, guardido da ortodoxia fis-
cal, considera absolutamente essencial.

A China conseguira manter-se coesa?
Apesar de uma resposta fraca dos EUA ser
o maior risco no lado econémico, o que
acontecer na China pode muito bem ter
conseqliéncias mais duradouras e profun-
das no quadro historico mais amplo. Co-
mo a China é um pais de enormes tensoes
e segmentacdes escondidas, em tempos
econdmicos dificeis esses problemas po-
deriam emergir em conflitos abertos.

Especialistas em China diferem sobre
o indice de crescimento econdémico ne-
cessdrio para criar emprego para os mi-
lhoes de chineses que se mudam para
areas urbanas do pais a cada ano. E prati-
camente certo, porém, que a China nao
atingira esse nivel em 2009. Isto explica
o fluxo quase continuo de medidas ema-
nando de Pequim nestes dias: aumento
dos gastos ptiblicos, afrouxo monetario,

conversibilidade parcial do yuan para
incentivar o comércio com paises vizi-
nhos e por ai segue. Sera que isto sera su-
ficiente para conter a desaceleracio em
uma economia que ficou fisgada a de-
manda externa nos Gltimos anos?

As autoridades precisam
enfrentar arealidade de que
regulamentacdes nacionais e
mercados internacionais
estio conectados

Caso as tensdes sociais intensifiquem-
se, o governo chinés devera responder
com maior repressao, o que ndo cairanada
bem para suas relacdes com o Ocidente e
para sua estabilidade politica no médio
prazo. A experiéncia mostra que as demo-
cracias tém vantagem em rela¢do aos regi-
mes autoritarios no que se refere a lidar
com as conseqiéncias posteriores de cri-
ses. As democraticas India (em 1991) e Co-
réia do Sul (em 1997/98) conseguiram re-
cuperar suas economias com rapidez , en-
quanto o Chile de Pinochet (em 1983) e a
Indonésia de Suharto (em 1997/1998)
afundaram-se cada vez mais nalama.

Regimes autoritarios carecem das ins-
tituicoes para administrar conflitos que
as democracias proporcionam. As ten-
soes, portanto, transpassam para as ruas
e tomam a forma de manifestacoes e
protestos. Nao importa como a lideran-
ca chinesa responder, as geracoes futu-
ras poderao lembrar-se de 2009 mais pe-
las profundas transformacoes que pro-
vocou na China do que pela crise finan-
ceira e econémica mundial.

Havera cooperacdo econémica mun-
dial suficiente? Quando as necessidades

domésticas tornam-se primordiais, a co-
operacdo econdmica mundial sofre. Os
custos do protecionismo comercial e fi-
nanceiro, no entanto, sio especialmente
altos em momentos assim. A Grande De-
pressao foi agravada pelas barreiras co-
merciais que os paises impuseram para
proteger o emprego doméstico. Da mes-
ma forma, repetir a dose seria uma ten-
tacdo desta vez. E os bancos — sejam ex-
plicitamente estatizados ou nao — esta-
rdo sob pressdo para priorizar os capta-
dores de empréstimos domésticos.

Até agora, o FMI reagiu com vigor re-
cém-descoberto, criando uma linha de
crédito de curto prazo, altamente neces-
saria, que até podera ter de ser ampliada
caso a pressdo sobre os paises emergen-
tes aumente. A Organizacdo Mundial do
Comércio (OMC), enquanto isso, des-
perdicou um tempo valioso na irrele-
vante Rodada de Doha. Deveria ter foca-
do seus esforcos em monitorar e colocar
em pratica o compromisso do G-20 de
ndo levantar barreiras comerciais.

As autoridades politicas precisam livrar-
se das noc¢des predominantes e esquecer
dicotomias indteis como “mercado versus
governo” ou “Estado-nacao versus globali-
zacao”. Precisam enfrentar-se com a reali-
dade de que as regulamentagdes nacionais
e os mercados internacionais estdo conec-
tados inextrincavelmente — e precisam de
—um ao outro. Quanto mais pragmatica e
criativamente agirem, mais cedo a econo-
mia mundial se recuperara.

Dani Rodrik, professor de Economia Politica na
Escola de Governo John F. Kennedy da Universidade
Harvard, é o primeiro ganhador do Prémio Albert O.
Hirschman, do Social Science Research Council.
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