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A ideia parece um surto epidémico em alguns blogs

A Ultima reunido do G-20 terminou de maneira decepcionante. Foi quase
uma tertulia litero-musical. Terminou, como todas elas, com a
convocagao da préxima... A caréncia de ideias, o despreparo das
propostas, a visivel inseguranca das principais liderancas internacionais e
a aparente alienacao dos EUA com relacao ao problema da Eurolandia
orquestraram um espetaculo no minimo assustador.

O Brasil, na minha opinido, saiu bem na foto. Colocou de forma séria o
enorme problema dos desequilibrios comerciais gerados por politicas
cambiais claramente protecionistas de alguns paises. Mais do que isso.
Discreta, mas firmemente, referiu-se as distorcoes adicionais produzidas
pelas disparidades abissais entre as politicas civilizatérias de protecao ao
trabalho que as acompanham em alguns deles. Isso transforma a teoria
das vantagens comparativas, que recomenda a liberdade absoluta de
comeércio, de uma bela histdria da carochinha numa peca de horror...

No mesmo momento, numa batalha de sites, blogs e "tutti quanti”,
alguns economistas exumam parte de uma velha ideia, desenvolvida por
um grupo de Cambridge (Inglaterra) coordenado pelo competente
James Meade (1907-1995, Nobel de 1977), que durante toda a sua vida
preocupou-se em como transformar o conhecimento da economia em
eficientes receitas para a politica econémica.

Trata-se, no fundo, de dar as politicas fiscal, monetaria, salarial e
cambial ndo uma meta de inflagdo, mas uma meta para o Produto
Interno Bruto Nominal, de forma que a sua particao entre o crescimento
do PIB real e 0o aumento dos precos dependa da eficiéncia com que o
poder incumbente cria as facilidades para o crescimento fisico da
economia.

Ao Banco Central, cabe garantir a liquidez para o cumprimento da meta
do PIB nominal (PIBN). Quem tiver interesse arqueoldgico pode
consultar o livro "Macro-Economic Policy" (London, 1989), de Weale, M.;
Blake, A.; Christodoulakis, N.; Mead J. e Vines, D..

A sugestao é interessante, mas nao é isenta dos mesmos grandes
problemas que enfrentamos com o sistema de metas inflacionarias e a
sua nova énfase: é preciso cuidado e flexibilidade para controlar a
inflacdo, ao mesmo tempo em que se avaliam os custos sociais das



flutuacoes do PIB e do nivel de emprego. No keynesianismo ortodoxo, a
funcdo da politica econdmica era manter um alto e estavel nivel da
demanda global. Quando isso pressionasse a taxa de inflacao, seria
preciso utilizar politicas de rendas (saldrios e precos) e providenciar
mudancas estruturais para elimina-las.

No Novo Keynesianismo (de 1977), propde-se o contrdrio: utilizar as
politicas monetaria e fiscal para manter o PIB nominal (PIBN) numa taxa
de crescimento estabelecida e deixar por conta do poder incumbente as
reformas estruturais das politicas de salario e de precos, para garantir
gue, enquanto existirem fatores de producdo disponiveis, os aumentos
de demanda global (PIBN) levem a um aumento do PIB real e ndo dos
precos e dos salarios.

A proposta era muito mais sofisticada e impunha uma segunda condicao
a politica econdmica: garantir um nivel de investimento que leve ao
crescimento da capacidade produtiva, porque - como dizem os autores -,
"os formuladores da politica econdmica tém a tentacao de controlar a
taxa de inflacdo com expedientes que elevam o padrao de vida presente
em detrimento do futuro".

O programa proposto é muito rico e no velho estilo de modelos simples
e préximos da realidade. E interessante para os que aprenderam a
duvidar das virtudes dos equilibrios produzidos pelas "leis naturais do
mercado perfeito" e ja perderam a esperanca que os "policy makers"
sdo oniscientes e, portanto, devem ser onipotentes...

Na sua nova encarnacao, a ideia de propor meta para o PIB nominal
parece um "surto epidémico", particularmente nos blogs de importantes
economistas. A ideia circulou, sem repercussao, no inicio dos anos 80 do
século passado, devido ao grande economista monetario Bennett
McCallum.

Mais recentemente, tornou-se uma espécie de cruzada, depois que Scott
Summer, David Beckworth e Paul Krugman a abracaram, em seus blogs.
Entre nds, o excelente economista Jodo Marcus Marinho Nunes a vem
defendendo ha algum tempo e tem navegado com sucesso entre eles.
Provavelmente, esse movimento é apenas uma reacao a evidente falta
de imaginacdo das autoridades monetarias, particularmente o Fed,
comandado por Ben Bernanke, que ndao consegue o suporte necessario
de seus pares. Lembremos que o presidente Obama nao conseguiu
aprovar no Senado, até agora, a indicacao de dois diretores do Fed. A
situacdo estd ficando muito incbmoda.

Num artigo de elegancia maliciosa, Christina Romer (que foi
defenestrada pelos assessores econdmicos de Obama da funcao de



presidente do Council of Economic Advisers da Casa Branca)
recomendava a Ben Bernanke que assuma um programa de meta de PIB
nominal ("Dear Ben: It’s Time for Your Volcker Moment", "The New York
Times", Oct. 29).

E, por ultimo, a Goldman Sachs, em dois excelentes documentos ("US
Economics Analyst", Oct. 12, e "Global Economics Weekly", Oct. 26),
colocou a pasta de dente fora do tubo. Vai ser dificil coloca-la de volta...



