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O Corona e a economia

Esta crise reine as piores caracteristicas de todas as anteriores: a inseguranga que veio com
0 09-11, a ansiedade com o HIV, o impacto econémico sistémico de 2008, tudo isso junto
com a turbuléncia financeira, que foi a tonica das crises dos anos 1990. Mas ha
singularidades:

Esta crise ndo nos traz um problema cambial, o que nio quer dizer que nio vai ter agitacao
nesse mercado, sempre tem, e pode ser que tenha mais, mas o cambio nao ¢ um tema
importante dessa vez.

A inflacdo esta prostrada numa minima histérica e, com isso, o pais entra na crise com 0s
juros a 3,75%, o que muda todo o protocolo, sobretudo numa crise na qual o crédito é o
primeiro problema a enfrentar. Ainda bem que fizemos o dever de casa no passado,
contrariamente a opiniao da medicina econémica alternativa.

Pois bem, o custo do endividamento, pablico e privado, vai ser muito menor do que em
qualquer outro episédio de estresse financeiro do passado. Mas ¢ preciso que a liquidez
chegue a quem precisa, trabalho para o BC monitorar os bancos, sobretudo os analogicos
(os digitais nunca passaram por isso, e poderao ajudar muito, pois sua “agéncia” é o seu
celular, onde nao tem aglomeragao).

O crédito vai ser o grande assunto desses primeiros tempos, todo mundo vai precisar de
crédito, e todos vao falar de garantias e da solidez futura do negécio do tomador.

Mas além de linhas de crédito para resolver problemas localizados de liquidez ha dois
outros desafios: (i) estimulos fiscais diretos para compensar a redugao na demanda
agregada; e (ii) choques de oferta em decorréncia de “auséncia” de fatores de produgao
(componentes que nao chegaram da China e gente que nao veio trabalhar).

As medidas fiscais e de crédito sao relativamente conhecidas, a maior parte ja foi utilizada
em outras crises, € muitos paises estao meio que competindo sobre quem vai gastar mais.

Sim, temos que aumentar a despesa publica porque temos uma emergéncia, vamos ter que
nos endividar por conta disso. Assim sdo as emergeéncias.

Dito isso, nao vamos imaginar que nao existe mais nenhum limite e que entramos no

bl
terreno do “vale tudo”, ou do “ninguém paga ninguém”, ou que esta na hora de chamar de
volta os inflacionistas.

Todos ja deviam saber que o grande problema de politicas anticiclicas ndo é reconhecer a
emergéncia e apertar a tecla G, mas tirar o dedo do botiao. Remédios excepcionais viram
veneno quando usados como medicamento regular.

Mundo afora, os governos estao gastando muito e se endividando, e o nosso ja colocou na
rua valores bem expressivos, mas nao ha como saber se serd eficaz e suficiente.

O desafio mais 6bvio é o de fazer o dinheiro chegar onde ¢ necessario: o BCB e o BNDES
nao tém capilaridade, operam através do sistema bancario, que nem sempre chega aos
publicos desejados, o que vale também para a CEF e para o BB.



Um exemplo interessante da dificuldade ¢ o do chamado “coronavoucher”: o presidente
anunciou, o Congtresso triplicou o valor, imp6s uma série de restri¢oes e condi¢oes, mas
como se faz um cadastro de informais?

Trabalhar com os MEIs é uma boa ideia, procurando, inclusive, levar os “informais” para
este regime.

Bem, resta um dedo de prosa sobre as medidas pelo lado da oferta para as quais,
infelizmente, a coisa comegou torta com o encaminhamento atrapalhado da MP 927.

E da maior importancia para lidar com a crise que se crie a possibilidade de flexibilizar
salarios e outras condi¢bes de trabalho de modo a salvaguardar o emprego. A rigidez de
nosso regime laboral sera extremamente prejudicial ao trabalhador nesse momento em
particular.

O titulo do filme deveria ser algo como ‘programa para preservacio do emprego’, pelo qual
a empresa que se compromete a manter o vinculo por certo tempo adicional, em troca de
flexibilidade e mesmo uma complementa¢iao com dinheiro publico.

Os adversarios da reforma trabalhista, a OAB e os operadores da Justiga do Trabalho se
opuseram, pois vivem de premissas pelas quais as empresas nao precisam ser preservadas e
que o trabalhador ¢ hipossuficiente, e aproveitaram a atrapalhagao na apresentagao da
MP927 para detonar a medida. Mas é preciso recuperar o conceito e avangar com a
flexibilizacao, vai ser importantissimo para minorar os efeitos recessivos da crise.



