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O desempenho da producdo neste ano vai depender muito da politica
do governo. Temos sido timidos em reagir a crise

A PRINCIPAL noticia da semana passada foi a da queda do PIB (Produto Interno
Bruto) de 3,6% no dltimo trimestre de 2008 em relacdo ao trimestre anterior. Os
indicadores ja disponiveis em relacdo aos dois primeiros meses de 2009, porém, séo
ambiguos. As vendas a varejo, por exemplo, apresentaram resultados positivos. Ndo
estad ainda definido se ja estamos ou ndo em recessao.

Ninguém pode afirmar que a queda da producao no quarto trimestre era inevitavel, mas
esta claro que poderia ter sido menor se o governo brasileiro, principalmente seu Banco
Central, houvesse comecado a baixar a taxa de juros antes, e com mais firmeza. S6
comecou a reduzir a Selic neste ano, mas a boa deciséo, que poderia ter sido tomada
antes, foi a reducdo da taxa, na ultima semana, em 1,5 ponto percentual.

A queda do PIB foi maior do que se esperava, de forma que a reacdo foi de surpresa e
de pessimismo.

N&o creio, entretanto, que esse dado altere a avaliacdo de que a crise econdémica global
atingira relativamente menos o Brasil do que a maioria dos demais paises. A queda
elevada no quarto trimestre ocorreu em relagéo a um trimestre anterior aquecido, em
gue a economia cresceu a uma taxa anualizada de 7%. Em relagdo ao mesmo trimestre
do ano anterior, o quarto trimestre de 2008 apresentou ainda um crescimento de 1,3%.
No ano, tivemos um crescimento de 5,1%. Neste ano, 0 crescimento sera muito menor,
mas espero que ainda seja positivo.

O desempenho da producdo neste ano vai depender muito da politica do governo. Até
hoje temos sido timidos em reagir a crise global, mas o unico erro grave foi adiar a
baixa da taxa de juros. Agora € necessario que 0 governo aja com maior determinacao.
Os jornais noticiam a preocupac¢do do governo com a meta de superdvit primario -um
problema que, no momento, nao faz sentido. O equilibrio fiscal é sempre um objetivo
fundamental, e Keynes nunca propds déficits pablicos crénicos; mas, em momentos de
recessao como este, a expansao fiscal torna-se mandatoria.

Ja mostrei em outros artigos que esta crise representa uma oportunidade para o Brasil,
gracas, principalmente, ao fato de que ela causou a elevagao da taxa de cambio para um
nivel mais préximo ao do equilibrio industrial. Mas, além de representar uma
oportunidade para crescimento, a crise representa também uma oportunidade para
realizar mudancas institucionais, porque nesses momentos as resisténcias originadas em
ideologias e interesses perdem forga. Duas sdo especialmente necessarias: substituir a
meta de superavit primario pela de déficit publico e iniciar o processo de desindexa¢édo
dos contratos firmados pelo governo.

O superavit puablico € uma meta absurda que serve principalmente para esconder 0s
juros pagos pelo governo. A indexagao de contratos com participacdo do Estado, por
sua vez, € um mal. Nao ha instituicdo que mais dificulte o controle da inflacdo do que a
indexacgdo. O Brasil foi o pais que mais longe foi na indexag&o, e, em consequéncia,



sofreu 15 anos de alta inflagdo. No Plano Real, essa indexagéo foi reduzida, mas néo foi
eliminada. Cerca de um terco dos precos continuam indexados -e essa é a principal
causa da resisténcia da inflagdo em cair verticalmente diante da crise.



