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Alan Gallo: No longo prazo, estaremos todos mor tos?

E bem provével que afrase titulo do presente artigo seja uma das mais famosas no mundo da economia
Escritapelo economlsta inglés John Maynard Keynes (1883-1946) em seu livro "Tratado sobre a
' tary Refor m), de 1923, elaresume bem o coracéo dateoria

OPINIAO

Em termos técnicos, muito pode ser dito sobre ateoria

econdmica keynesiana, no entanto, para o proposito do presente artigo e também para fugirmos do
economeés, basta dizer que Keynes (ao contrério dos economistas neocléssicos) ndo acreditava no gjuste
automatico entre producéo e procura, rendimento e demanda ao nivel do pleno uso de recursos, sendo
necessario, portanto, que o Estado intervenha na economia para sustentar e regularizar a atividade
econdmica sempre gue houver um descompasso na economia que leve aum equilibrio abaixo do pleno
emprego dos recursos.

O Estado pode intervir na economia de diversas formas, mas uma das mais conhecidas se da por meio da
politica de expansdo monetaria, ou sgja, pelaimpressdo de mais dinheiro.

Da perspectiva do governo, a primeiravista, pode parecer que em tempos de crise como a gue estamos
vivendo agora em decorréncia da Covid-19, aimpressdo de mais dinheiro € a alternativa mais rpida e
mais altruista paralidar com os efeitos avassal adores da crise. No entanto, € preciso entender que como
gualgquer outro bem na economia, o dinheiro também esta sujeito as leis da oferta e da demanda. Em
termos mais préticos, quanto maior a oferta de determinado bem, menos ele valerd. 1sso também se
aplica ao dinheiro.

Quando o Estado resolve intervir na economia por meio de uma politica de expansdo da base monetaria
(impressdo de dinheiro), a consequéncia a médio-longo prazo é invariavelmente a inflagdo. Como existe
mais dinheiro circulando no sistema, os precos da maior parte dos bens disponiveis na economia também
sobem. Essa € a chamada inflag&o.

De modo geral, os economistas costumam medir ainflaco pelo indice de Pregos ao Consumidor, o que
€ 0 mesmo que dizer que por meio da variagdo dos pregos experimentada pelo consumidor ao longo do
tempo € possivel auferir qual é ainflacéo.
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Apenas para se ter umaideia, ja € ago bem documentado nos livros-texto de economia que nos Estados
Unidos nos ultimos 70 anos os pregos subiram em média 4% ao ano. Somente naquel e pais essa inflacéo
de 4% ao ano levou a um aumento de 16 vezes no nivel geral de precos. No Brasil, por suavez, com sua
tradicdo de governos interventores na economia, somente nos anos de 1999 a 2019 a inflagéo oficial
acumulada pelo indice Nacional de Pregos ao Consumidor Amplo (IPCA) somou 240%.

As consequéncias de médio-longo prazo daimpressdo de mais dinheiro sGo bem conhecidas hoje e ja
eram conhecidas também na época de Keynes. Prova disso € a frase citadalogo no inicio do texto, onde
0 economistainglés afirma que "no longo prazo estaremos todos mortos'. A verdade é que, devido asua
abordagem de curto prazo e em termos de circuito, Keynes nunca se preocupou com o longo prazo, mas
somente com 0S mecanismos que estdo na origem do subemprego e com as politicas suscetivels de evitar
0 desemprego no ambito de uma sociedade capitalista.

Trazendo o problema para o contexto brasileiro mais proximo, no ultimo dia 8 de abril o ex-presidente
do Banco Central Henrique Meirelles, em entrevista para a britanica BBC, defendeu aimpressio de
moeda ao dizer: "O Banco Central tem grande espaco de expandir a base monetaria, ou sgja, imprimir
dinheiro, na linguagem mais popular, e, comisso, recompor a economia. Nao ha risco nenhum de
inflacéo nessa situacao”.

A competénciatécnica do atual secretario da Fazenda e do Plangjamento de S&o Paulo é indiscutivel, no
entanto, uma variavel importante ndo foi levada em conta por ele em sua proposi¢do. E, sim, verdade
que, no curto prazo, a expansdo da base monetéria ndo trard inflagdo, especia mente em se tratando de
um periodo de contragéo da economia. No entanto, t&o logo a economia retome suas atividades e o
dinheiro volte ater seu fluxo normal dentro do sistema, as consequéncias serdo inevitaveis. aumento da
inflac&o, perda do poder de compra e diminuicdo real do valor dos salarios (ainda que ndo

nominal mente).

Num contexto de crise, Meirelles parece ceder aos encantos da teoria keynesiana, muito embora sgja
classificado como um liberal por muitos. E inegavel que o clamor por respostas imediatas e de curto
prazo do Estado é muito forte, sendo necessario certo sacrificio de reputacdo paranéo ceder aelas. Por
vezes e preciso ficar do "lado mal" da histéria temporariamente para ndo ceder ao populismo, um preco
gue nem todos estdo dispostos a pagar.

Se por um lado a opcéo keynesiana €, sim, uma das politicas econdmicas disponiveis na mesa, € preciso
gue a populacdo entenda os efeitos ndo apenas de curto, mas também de longo prazo. Injetar dinheiro
hoje na economia trara consequéncia nefastas daqui a um tempo, principal mente para a populacéo mais
carente — Ultima areceber o dinheiro injetado.

Tal qual tudo navida, escolhas de politicas econdmicas tém consequéncias e ndo € possivel escapar
delas. Por isso, € fundamental que o cidaddo compreenda as causas e consequéncias do jogo politico e
econOmico para que Sse emancipe e possa participar conscientemente do momento social em que vivemos.

Ainda gue no longo prazo todos estejamos mortos, como afirmou K eynes, ainda sim somos responsaveis
pelo tipo de sociedade que construimos e por aquilo que legamos a proxima geragdo. Em tempos de
pandemia, valores como fraternidade, altruismo e empatia também deveriam se estender aos que virdo
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depois de nés.

Date Created
18/04/2020

Page 3
2023 - www.conjur.com.br - Todos os direitos reservados. 18/04/2020



