Talvez seja mais do que um solucgo... 21/02/2018 09:19

ECONOMICO
‘ al()r l@@primir 0O

20/02/2018 - 05:00

Talvez seja mais do que um soluco...

Por Antonio Delfim Netto

A perplexidade chegou aos mercados financeiros. Desde 2016 havia sinais de que a economia mundial estava
entrando em fase de crescimento e mostrava uma aceleragdo. O FMI estimou o crescimento revelado na tabela
abaixo. Ela mostra um fato interessante quando consideramos o baixo desemprego (entre 4% e 5%) nos EUA e na
Alemanha, acompanhados do crescimento generalizado da economia em todos os paises em 2018 e 2019.

Parece que a relacao entre o nivel de desemprego e a taxa de inflacao (a famosa curva de Phillips) deixou de
funcionar como nos velhos tempos: sua inclinacao reduziu-se de forma que a resposta da taxa de inflacio as
variagoes do desemprego sdo, agora, muito menores.
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Como nao ha mal que sempre dure, nem bem que nao se acabe, um dia a economia recupera sua capacidade de
crescimento e o nivel de emprego tende a aumentar, o que devolve o poder de negociacao aos trabalhadores. Em
geral, depois de alguns atritos com o capital, termina-se com um aumento de salarios que, mais dia menos dia,

acaba se transferindo (em certa medida) para os precos e, logo, para a taxa de inflacdo (menor do que a do salario).

O problema é que o novo "normal" (baixo crescimento, baixo investimento e conformismo com o aumento do
emprego de baixa qualidade) produz uma reducao da participacao dos salarios na renda nacional e pode aprisionar

a economia numa armadilha, sugerindo uma espécie de "estagnacao secular".

Alguma coisa esta mudando. No dia 2 de fevereiro deste ano, o "mercado financeiro" tomou um susto! O chamado
VIX, o indice de volatilidade, que ha mais de dois anos estacionara em niveis historicamente baixissimos,
subitamente, em um dia, subiu 116% e nada menos do que 172% com relacao a média de 2015-2018. Em seguida,
os precos das acOes vieram abaixo. Estima-se que os fundos apostados na continuacio da estabilidade (baixa e
estavel) perderam alguns bilhdes de dolares.
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Desde o segundo trimestre de 2013, a pressao da demanda nos dltimos anos criou, em média, 2,5 milhdes de
empregos nos EUA e reduziu o nivel de desemprego sem causar efeitos sensiveis sobre os salarios. Entre janeiro de
2017 e seu homologo de 2018, entretanto, os salarios por hora cresceram 3%. E, o que é mais significativo, o
aumento é geograficamente generalizado, "acordando” a curva de Phillips, sugerindo um futuro de maior inflacao
e uma recuperacao (ainda que diminuta) da participacdo dos salarios na renda nacional, o que sera extremamente
saudavel para o crescimento do PIB.

Mais importante do que isso, na Alemanha o Gltimo acordo coletivo entre o capital e o trabalho (ainda parcial
geograficamente) resultou em aumento salarial e na reducio da jornada de trabalho flexivel para até 28 horas por
semana. O aumento conquistado de salario sera maior do que 4% a partir de abril, além de outras concessoes
distribuidas até 2020. Esse acordo, obtido depois de varias greves inteligentes e bem dirigidas, que causaram
graves danos as empresas, provavelmente vai generalizar-se, pela liberdade negocial dada as empresas e aos
trabalhadores.

Essa possibilidade cresceu agora que Merkel teve de fazer um acordo com o Partido Social Democrata (SPD), que
administrara as politicas financeiras e do exterior. O seu lider, Martin Schulz anunciou, alias, o fim do "dogma" da
austeridade, o que pode ser bom para a Alemanha e para o mundo.

Outro fato que deveria nos levar a uma reflexao é que a Alemanha operara no periodo 2018-2021 com apenas 15
ministérios (metade dos nossos), entregues aos partidos Social-Democrata(6), Unido Democrata-Crista (6) e
Uniao Social-Crista (3), o que garantira, ainda, uma maioria para associar-se a Macron na defesa e fortalecimento
da Uniao Europeia. Por que precisamos de mais um?

O "solugo" de 2 de fevereiro de 2018 talvez marque o inicio de uma recuperagio mais so6lida e uma mais equanime
da distribui¢ao dos beneficios do crescimento, que se deterioraram desde os anos 80 do século passado, quando
um equivoco politico aprofundado neste século (assessorado por economistas que se pretendem "cientistas")
permitiu que o sistema financeiro desregulado assumisse o controle da economia real e provocasse a reducao da
participacao do trabalho nos bens e servicos produzidos, pondo em perigo até o proprio regime democrético.
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