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Brasil 2016: perda total!

0 meio do tiroteio politico, muita

bala perdida estd acertando no co-

racdo da economia: a credibilidade
da politica econémica vai definhando
acada dia que passa.

Nesses primeiros dois meses de
2016, merecem registro:

a) A inflacdo continua fora de con-
trole. O IPCA-15 de fevereiro aumentou
1,42%, bem mais que o de janeiro, quan-
do avariagdo bateu em 0,92%. A alta acu-
mulada em 12 meses chegou a 10,84%
(Uau!). Estamos no niimero magico da
inflaciio de dois digitos. £ verdade que o
nimero final do més deve ser divulgado
no camego de margo, No meio da insegu-
ranca juridica e da falta de perspectiva,
uma Ginica certeza: somente uma brutal
recessdo pode baixar a inflagao;

b) A economia continua murchando.
Os investimentos publicos e privados
desapareceram, o desemprego subiu
em janeiro, a renda do trabalho dimi-
nuiu ainda mais e a arrecadacao federal
encalheu em termos reais quase 7%.

¢) Caminhamos para o calabougo
com uma queda livre de cerca de 4% no
Produto Interno Bruto. Sera o terceiro
ano (2014-2015-2016) em que a econo-
mia despencara;

d) O rebaixamento do rating do Bra-
sil, disparado anteontem com a perda
do grau de investimento na Moody's, e
o0 que é dramatico, com perspectiva ne-
gativa para o médio prazo, indica que
o financiamento externo serd escasso
e extremamente caro - sabe Deus por

tempo;
¢) Barbosa anda dizendo que fez a

Sua parte com o patético pacote de RS
83 bilhoes, parte dele garantido com o

FGTS dos desempregados e outra parte
com 0 apodrecimento dos ativos dos
bancos piblicos federais. “Estamos le-
vando o cavalo para beber dgua”, expli-
cou para os jornalistas. (Ndo ficou bem
claro quem seria o cavalo). Barbosa
talvez néo saiba, mas ele empregou de
forma pouco precisa o ditado inglés “..
1o lead the horse to water” (*levar o ca-
valo para a dgua”) nio significa “levar o
cavalo para beber dgua”. A ma tradu¢io
aparentemente foi intencional. O que o
ditado - na forma usada por Barbosa -
deixa implicito, é que o cavalo levado
até a dgua “sO ndo bebe se ndo quiser™

Milton Friedman, quem mostrou que
esse negocio de “ofertar” crédito quan-
do as expectativas econdémicas sio
negativas ndo funciona. (*O Papel da
Politica Monetaria", AER. 1968). Usan-
do o ditado com sabedoria, Friedman
mostrou que levar o cavalo para agua
ndo é condicdo necessaria nem sufi-
ciente para que ele beba. A demanda
¢ que decidira se quer tomar crédito
ou ndo. Qualquer excesso de crédito
ofertado serd simplesmente guardado
na tesouraria dos bancos. E 0 que esta
ocorrendo no Brasil. Ninguém quer se
endividar mais. Depois de endividar
o Estado de modo grosseiro, Barbosa
agora quer endividar o setor privado.
A missao foi um fracasso!

f) E agora a tal da “banda cambial”.
Iss0 € sindnimo de déficit fiscal seguro.
Tem todo o sentido se falar em “banda
monetaria”, pois ela existe apenas pa-
ra o caso de um choque na economia

(algo absolutamente inesperado, como
a palavra “choque” sugere. Assim, se a
meta monetaria é de 4,5% ao ano, pode-
mos, com bom uso da razdo, admitir
uma margem de seguranca de, diga-
mos, 2% que - na hipotese de choques
exogenos, como geadas, ou terremo-
tos, ou ainda uma elevacdo abrupta no
preco de insumos como o petréleo, e
assemelhados - possam fazer a meta
flutuar entre 2,5% e 6,5%.

No caso do gasto do governo, nio
pode ser assim. Todo gasto com di-
nheiro publico tem der planejado.
Somente um “choque mental perverti-
do" admitiria sinalizar para a econo-
mia um déficit fiscal de RS67 bilhdes
ou um superéavit de RS 23 bilhoes. £
como se alguém dizer que o seu time
de futebol “com certeza” iria ganhar
de 3x0 ou perder de 7x0! Aqui existe
um “choque negativo" nas expectati-
vas quanto a verdadeira disposi¢io do
governo de desejar usar de forma sau-
davel o dinheiro publico. O resultado
& uma doacdo de recursos escassos e
caros para o setor privado no mercado
financeiro, elevacio da curva de juros,
e, consequentemente, 0 encarecimento
do financiamento para o setor piiblico
¢ para o setor privado. Ou seja, 0 au-
mento da concentragdo da riqueza, da
inflacd@o e agravamento da recessido!

Sanatorio geral!
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