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Por que o pais nao cresce?
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rande parte da inspira-
cao para as politicas
ecandmicas atials vem
de um livro publicado
por Keynes, durante a grande de-
pressio iniciada em 1929, intitu-
lado “A Tearia Geral do Emprego,
do Juro & da Moeda™. Diante da
grande capacidade ociosa da
ECOIINiE, para aumentar o pro-
duto, Keynes preconizava esti-
mulos i demanda via promocio
do consumo e ou investimento.
Com o setor privado relutante
em elevar seus gastos, cabia ao
woverno fazé-lo. Um dos aspectos
movadores daguela teoria era a
possibilidade de wm anmento do
investimento — privado on pi-
blico — gerar a propria poupan-
ca para financii-lo, Afinal, a ca-
pacidade produtiva necessiria
para atender i maior demanda
por investimento ji existia, mas
nao estava mobilizada,

Esse fendmeno, entretanto, de-
saparcce quandonio hi capacida-

de noinsa na economia, pois nan se
consegue aumentar a producio
doméstica no curto prazo. Numa
economia que ocupa plenamente
sua capacidade produtiva, o au-
menio de demanda s6 poderd ser
atendide por maiores importa-
COCS — 0L MENOres cxportacoes —
e, se ndo lor possivel atender no ex-
terior o excesso de demanda do-
méstico, a inflacio aumentari.

Meste momento, os sinais de
que a economia brasileira atingiu
setlimite de producio sao nitidos:
taxa de desemprego  historica-
mente baixa, deterioracio do sal-
do comercial e emn transacoes cor-
rentes, pressan inflaciondria com
alta difusio e vendas novarejo 423
acima dos niveis de cinco anos
atras. Este dltimo nimero é duas
VEZES € INela Maior que a expansio
do Produto Interno Bruto (PIB) no
mesmao periodo.

Mio hi insuficiéncia de deman-
da, mas sim de oferta. No que tan-
ge ao fator capital, sio frequentes
05 CONEESHONAMETILOS TS POTLOS,
acroportos, estradas e metros. A
ameaca de falta de energia paira
no horizonte, Quanto ao fator tra-
halhn, & cronica escassez de man
de obra qualificada, comeca a so-
mar-se uma novidade: a escassez
demaode obra desgualificada, de-
cormente de mudangas demografi-
cas que diminuiram sua oferta,

Apesar dos claros sintomas de
que a resisténeia do PIB em avan-
car s deve 3 insuficiéneia de ofer-

ta, o governo insiste no diagnosti-
co keynesiano ativando demanda
com jurns haixos, gastos elevados
e cortes de impostos sobre consu-
mao. Diagndstico errado leva a re-
médios errados, E o agravante agui
& que esses remédios acabam por
prejudicar a eficiéneia da econo-
mia, comprometendo a recupera-
cio do produto que visavam pro-
maover. Por exemplo, a fim de im-
pedir que a demanda resvale para
maiores importacoes, cstas sdo
restringidas, mas hoje hd ampla
evidléncia que esse tpo de politica
afeta negativamente a produtivi-
dade da indistria. A pressan infla-
cinndria € combatida com contro-
le de prego de combustivel — que
debilita a Perobras—e reducio de
precos da energia — que compro-
mete a capacidade de expansio do
sistema gerador — ¢ outras medi-
das ad hoc que afetam o indice de
precos, mas ndo as pressocs infla-
ciondrias propriamente,

Ademais, o sistema de metas pa-
ra a inflaciio foi debilitado. Em vez
de convencer os formadores de
precos de que a inflacio se situard
em torno de 4,5%, o Banco Central
se limita a manter a inflacio abai-
xode 6,5%, contando com os cortes
de impostos e controles de precos
citadns acima.

Mada disso ¢ sustentivel no lon-
g0 prazo, o que deteriora as expec-
tativas de potenciais investidores,
Aexpansio da oferta exigiria mais
investimentos que  permanceem



Fundagao Getulio Vargas

Tépico: EPGE

SP
Pagina: A15

estagmados devido an ambiente de
negicios adversn, Quando o Fsta-
do nan tem dinheiro nem capaci-
dade gerencial para implantar os
necessarios investimentos em in-
fraestrutura, deve transferir a tare-
fa para o setor privado, Mas ratan-
do-se de empreendimentos com
longos prazos de maturacio e vida
fitil, a atracio de investidores priva-
dos requer ambiente de negbcios
tavorivel, sem riscos regulatfrios.

A avaliacio equivocada
de que o capitalismo
desmoronou levou a
ressurreicio de ideias
intervencionistas

Desde a liberalizacio comercial
dos anos 1990, o pais vinha pas-
sando por reformas estruturais ¢
institucionais que  melhoraram
muito o ambicnte de neghcios cos
InCentivos para se mvesti no pats.
0 gowverno petista, durante a ges-
tin do ministro Palooo, promoven
impaortantes reformas — como a
nowva lei de faléncias € a alienagio
fiduciidria para o crédito imobilia-
rin — que, juntamente com wm
marco regulatdrio favordvel im-
plantado na era FHC, criaram um
ambiente propicio aos investi-
mentos privados. Ajudado por
uma conjunmura externa favorivel,
colhew-se um periodo de cresci-
mentovigoroso, com inflacio con-
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troladla e equilibrio no balanco em
fransacies correntes,

Mas, a partir da crise do subprime
em 2008, a avaliacio equivocada de
ue o capitalismo havia desmorona-
do levou & ressurreicio de antigas
ideias intervencionistas, revertendo
virias das reformas anteriores, cujo
climax foi a mudanca do marco re-
gulatirio do petrdleo, um setor que
vinha funcionando muito bem., Des-
de entio, i secular burocracia, so-
MOU-52 ENOTME NCCTHeza No MAToD
regulatdrio em viros setores, com
mudancas nos setores de energia
clétrica, extracio mineral, portos,
paracitar apenas alguns,

Tem-se, por um lado, uma apos-
ta continuamente aumentaca em
politicas de expansio de demanda,
o que nao & mais o problema atual,
Por outra, wma volta a politicas do
passado que, ndosanio deram cer-
to — vide a estagnacio da econo-
mia dos anos 1980 —, como distor-
CEITL & Connomia ¢ aumentam a in-
certeza, Nao & surpresa gque o inves-
timento ndn se TeCUpere, que o
apoio piblico através de financia-
mentos subsidiados tenha se tor-
nado quase uma condicionecessi-
ria para projetos de longo prazo,
que as perspectivas de crescimen-
tn, MEesma nNas previsoes mais ofi-
mistas, sejam mediocres,
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