Fim da crise pandémica — um retorno a Keynes?
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O ultimo relatério da Conferéncia das NagGes Unidas sobre Comeércio e
Desenvolvimento (UNCTAD), a agéncia de pesquisa econbmica que visa ajudar os
“paises em desenvolvimento”, é leitura obrigatdria. Ndo sé estd repleto de dados e
estatisticas sobre as tendéncias e os desenvolvimentos na produ¢dao, no comércio e no
investimento globais, mas esta edi¢cao de 2020 assume uma posi¢ao radical sobre como
tirar a economia mundial do afundamento que o FMI chama de “/lockdown slump”, ou
seja, “recessao devido ao fechamento”.

Eis o que a UNCTAD diz eloquentemente: “A economia mundial estd passando
por uma recessdo profunda em meio a uma pandemia ainda ndo controlada. Agora é a
hora de elaborar um plano de recuperag¢édo global, que possa levar, com credibilidade,
até mesmo os paises mais vulnerdveis, a uma posicdo mais forte do que antes. A situagdo
antes prevalecente é uma meta que ndo vale o nome de recuperacéo. A tarefa é urgente,
pois neste momento a historia estd se repetindo, desta vez com uma mistura
perturbadora de tragédia e farsa.”

Primeiro, os economistas da UNCTAD explicam a profundidade e a extensdo da
recessdo produzida pela pandemia. Essa entidade calcula que o PIB real da economia
global vai se contrair em cerca de 4,3 por cento este ano, o que deixard a producao
global no final do ano cerca de USS 6 trilhdes abaixo (em ddlares atuais) do que era
esperado antes que o patdgeno Covid-19 comecasse a se espalhar.

“Em suma, o mundo estd as voltas com o equivalente a eliminagdo total das
economias brasileira, indiana e mexicana juntas. E a medida que a atividade doméstica
se contrai, a economia internacional também despenca,; o comércio diminuird em cerca
de um quinto este ano, os fluxos de investimento estrangeiro direto se reduzirGo em até
40 por cento e as remessas cairdo em mais de USS 100 bilhées”.
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O “grande fechamento” derrubou a economia global em 2020 em uma escala
nunca vista desde os anos 1930. Como resultado, mais de 500 milhdes de empregos em
todo o mundo estdo sob ameaca; pelo menos 100 milhdes de empregos terdo
desaparecido totalmente até o final do ano. Além disso, entre 90 e 120 milhdes de
pessoas serdao empurradas para a pobreza extrema no mundo em desenvolvimento. A
fome e a desnutricao deverao assolar grandes populagdes, ao mesmo tempo em que as
disparidades de renda aumentardo em todos os lugares. Tais cursos de desenvolvimento
apontam para um aumento macigo de doengas e mortes.

A necessidade urgente de aumentar os gastos com saude, juntamente com o
declinio das receitas fiscais, combinada com um colapso nas receitas de exportacao e
pagamentos de dividas pendentes, mostrou que ha uma lacuna de financiamento de
USS 2-3 trilhdes no mundo em desenvolvimento. Ora, a “comunidade internacional”
ainda ndo conseguiu se dar conta disso tudo ainda. “Hd um perigo muito sério de que o
déficit arraste os paises em desenvolvimento para outra década perdida, encerrando
qualquer esperanga de realizar a ambigdo da Agenda 2030 para o Desenvolvimento
Sustentdvel.”

Os economistas da UNCTAD observam algo que eu ja havia apontado em marco
passado: a economia mundial jd caminhava para uma queda importante antes da
pandemia. Nas economias capitalistas avancadas, a taxa média de crescimento entre
2010-2019 flutuou em torno de uma média anual de 2 por cento, em comparag¢ao com
2,4 por cento relativos a 2001-2007. O crescimento também diminuiu para os paises em
desenvolvimento de 7,9%, em 2010, para 3,5%, em 2019, com uma média anual de
apenas 5,0% em comparac¢ao com 6,9% de 2001-2007 (ou 3,4 e 4,9 respectivamente,
excluindo a China). A economia global havia entrado em uma zona de turbuléncia no
final de 2019. O crescimento estava desacelerando em todas as regides, com varias
economias em processo de contracdo no ultimo trimestre.

Nivel do Produto Mundial - 2017-2021

2019=100
108

106 | ..
- - 106.1

104
102 |
100 |

98 |
96 |
94 |
az t+
a0 " " a .
2017 2018 2019 2020 2021
Fonte: UNCTAD - Estimativas da UNCTAD

—8— Tendéncia observada

Além disso, a UNCTAD avalia que uma recupera¢do em forma de V apds a queda
de 2020 ndo se mostra provavel. Mesmo se ela acontecer de forma completa, com um



crescimento anual no préximo ano acima de 5 por cento — o que faria a economia
mundial retornar ao seu nivel de 2019 até o final de 2021 —, ainda deixaria um déficit de
renda da ordem de USS 12 trilhdes em seu rastro. A “crise do fechamento” deixara
também de heranga uma carga de divida excessiva, especialmente no setor publico. Mas
mesmo isso ndo vai acontecer, diz a UNCTAD: “A nossa propria avaliagdo vé uma
continuidade da recuperagdo no proximo ano, embora sob algumas forg¢as contrdrias.
Elas provavelmente enfraquecerdo o ritmo da recupera¢cdo global que, no melhor
cendrio, se esforgard para subir acima de 4 por cento.”

Quais politicas econdmicas devem ser adotadas para enfrentar as consequéncia
da “crise do fechamento”? Como evitar ou reduzir o impacto sobre o sustento de
bilhdes? Ora, qualquer resposta possivel depende da analise prévia das causas da
propria queda.

Ora, discordo dos economistas da UNCTAD. Eles reconhecem corretamente que
a causa da desaceleracdo global antes da pandemia e da década perdida desde o fim da
Grande Recessdo em 2009 se deve principalmente a “falta de demanda
global”. Atribuem, no entanto, essa falta de demanda aos baixos salarios devido as
politicas neoliberais. Pensam que o investimento capitalista estd num nivel muito baixo
por causa da especulacdo financeira: o investimento produtivo estd assim
desestimulado. Ademais, a austeridade fiscal tem reduzido os gastos do governo.
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Os economistas da UNCTAD seguem abertamente a explicacao keynesiana que
vem sendo dada para a década perdida (a qual chamo de “longa depressao”), algo que
se iniciou em 2009. A solucdo que apontam consiste na readocdo das politicas
keynesianas para administrar melhor o capitalismo. Para a UNCTAD, as quedas
comeg¢am com um colapso na demanda, ou seja, nos gastos com investimento e, acima
de tudo, no consumo das familias. Isso leva a uma queda nas vendas, comércio e depois
na producdo e no investimento. “Desde a sua funda¢do apds a Grande Depressdo, o
principio-chave da macroeconomia tem sido que a demanda efetiva — ou seja, as vendas
esperadas de bens e servigos finais — determina a renda e o emprego.”



Esse pode ser o principio-chave da macroeconomia padrdo, mas essa sequéncia
apontada — penso — ndo esta correta — na verdade, ela esta de tras para frente. Em uma
economia capitalista orientada para a maxima lucratividade possivel, sdo os lucros é que
impulsionam o investimento. Quando a lucratividade cai, o investimento nos meios de
producado e no trabalho se contrai, levando ao desemprego e a perda de renda e a queda
da demanda dos consumidores.

De fato, as vezes até Keynes reconhecia que a lucratividade (que costumava
chamar de "eficiéncia marginal do capital") era um fator importante na causacdo das
crises econdmicas. Eis o que disse sobre essa questdo: “O desemprego, devo repetir,
existe porque os empregadores foram privados de lucro. A perda de lucro pode ser
devida a vdrios tipos de causas. Mas, exceto passar para o comunismo, ndo hd meio
possivel de curar o desemprego, exceto restaurando uma margem adequada de lucro,
uma margem requerida pelos empregadores.”

Se a eficiéncia marginal do capital caisse abaixo do custo de juros do capital
emprestado, entdo os capitalistas perderiam o seu “espirito animal” e, assim, parariam
de investir. Ao invés disso, eles passariam a acumular dinheiro. Ora, esse ponto da teoria
keynesiana é ignorado pelos keynesianos modernos (como foi as vezes ignorado pelo
proprio Keynes). Ndo hda mencdao do motivo lucro ou do nivel da lucratividade em todo
o longo relatério da UNCTAD. Em vez disso, somos solicitados a aceitar que as quedas
sdo causadas por baixos saldrios, baixo consumo e baixos investimentos; este ultimo
efeito teria sido causado por uma mudanc¢a das aplicagdes produtivas para a
especulacdo financeira, o que gera “instabilidade”.
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Nos ultimos 40 anos, a participacdo dos lucros nas rendas nacionais das principais
economias aumentou as custas dos saldrios; logo, concluem eles, a crise da producao
capitalista vem da queda dos saldrios e ndo da queda dos lucros. “Na ultima década, a
participagdo nos lucros aumentou em todos do G20, exceto trés paises. Se essas forgas



de repressdo salarial pré-Covid-19 permanecerem em vigor, a parcela do trabalho na
renda provavelmente continuard seu declinio em muitas economias nos préximos anos,
exacerbando as desigualdades. Nos Estados Unidos, apds uma queda de 50 anos, a
participagdo da mdo-de-obra estd agora de volta ao nivel de 1950; se as tendéncias
atuais continuarem, em dez anos, ela estard de volta ao nivel da beira do abismo de
1930.”

A UNCTAD diz qual é o problema: “O mundo abandonou amplamente o
imperativo da gestdo da demanda apds virada para as politicas neoliberais na década
de 1980; adotou-se um foco exclusivo em medidas para impulsionar o crescimento do
lado da oferta.” Mas a UNCTAD ndo oferece uma explicacdo real da razao pela qual os
governos mudaram as suas politicas econdmicas na década de 1970. Nao explica porque
foram adotadas medidas que agora sdao chamadas de neoliberais, dentre elas a reducao
persistente dos salarios reais. Se tudo estava indo bem para o capitalismo na “era
dourada” dos anos 1960, assim como para os trabalhadores, por que entdo a politica
econbmica teria de mudar?

A explicacdo oferecida pela UNCTAD sugere “um papel mais ativo do governo na
reconstrugdio econémica, a qual saira de moda nas ultimas décadas sob a influéncia da
mentalidade econémica neoliberal”. Ou seja, as politicas keynesianas de gestdo do
capitalismo é uma questdao de mentalidade, elas entram ou saem de moda. Assim, uma
mudanc¢a meramente ideolégica gerou uma “mentalidade neoliberal”. Ora, esse tipo de
explicacdo também se encontra no livro Capital e Ideologia de Thomas Piketty, recém
publicado. Ai ele também argumenta que uma mudanca de ideologia mudou as politicas
econdmicas.

Essa explicacdo idealista ignora a principal causa econémica objetiva que veio ao
capitalismo nos anos 1970: uma bem documentada crise de lucratividade. Na década de
1970, as taxas de lucro sobre o capital em todas as principais economias despencaram,
levando a uma forte queda do produto até 1980-2. Isso forcou os governos a abandonar
a “gestdo keynesiana da demanda”. Ora, ela ndo estava conseguindo salvar o
capitalismo e, por isso, 0s governos se voltaram para politicas "neoliberais" baseadas no
esmagamento do poder sindical, na dizimag¢ao da induUstria manufatureira das
economias capitalistas avancadas. Levaram o capital e a capacidade produtiva para os
paises em que fosse barata a mdo-de-obra barata, ou seja, nagGes do sul global, assim
como para aqueles paises da Europa oriental apds a queda da Unido Soviética.

Sim, as “regras do jogo” foram alteradas: “gestdo da demanda”, sim, mas para
os “mercados livres” de forca de trabalho, suplementada com cortes de impostos
corporativos e globalizagdo. Mas tudo isso aconteceu com base numa situacao objetiva,
nao por causa de alguma maldade ideoldgica. A UNCTAD pode julgar que um retorno a
gestdo da demanda keynesiana resolverd o aumento da desigualdade, o aquecimento
global e os baixos saldrios e a falta de investimentos. Mas se a lucratividade do capital
permanecer baixa, tais politicas (mesmo no caso improvavel de serem implementadas)
ndo funcionarao.

Os economistas da UNCTAD observam que o crescimento da produtividade
diminuiu significativamente nos ultimos 20 ou um pouco além deles. Nos Estados
Unidos, a produtividade cresceu 17% na década de 1999-2009, mas apenas 12,5% na
ultima década. O impressionante crescimento da produtividade da China de 162% na



década anterior caiu para 99% na ultima década. Mas eles parecem pensar que isso se
deve a desaceleracdo da demanda agregada. Entretanto, a evidéncia é clara: os paises
com baixos niveis de crescimento do investimento produtivo apresentaram baixos niveis
de crescimento da produtividade; eis que os baixos niveis de crescimento do
investimento foram impulsionados por baixos niveis de lucratividade, n3o pela
"demanda".

Variagdo da produtividade e dos salarios reais
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E verdade que o crescimento do investimento produtivo desacelerou enquanto
o investimento em ativos financeiros aumentou, impulsionado pelo crédito barato, o
gue levou a um aumento das dividas. Contudo, novamente, a questdo que resta é
perguntar por que os capitalistas investiram produtivamente obtendo crédito na década
de 1960 e no inicio de 1970, mas agora preferem comprar ativos financeiros? Por
que “as politicas derivaram para um paradigma diferente de globalizagdo liderada pelas
finangas”? Nao se deveria considerar a for¢ga motriz de tudo isso, pois, como se sabe, a
baixa rentabilidade impede o investimento produtivo?

Razdo da divida das corporagdes ndo financeiras e o PIB
Paises selecionados - 1980-2019 - em %

160
140
120
100
80
60
40
20 ¢

0 1 1 ] ] Il 1 1 1 1 1 1 1 1

1960 1983 1986 1989 1992 1995 1998 2001 2004 2007 2010 2013 2016 2019

Australia Canada
German «++ + «France
e U it dom — taly

Japan « + + +» «United States




A UNCTAD diz: “enquanto o crescimento precisar depender do crédito e o Estado
for removido do controle das finangas e do esfor¢co para garantir o pleno emprego, a
instabilidade financeira e as crises se manterdo como caracteristicas das economias
capitalistas”. A implicacdo aqui é que, se o estado controlasse as finangas, ele poderia
alcancar o pleno emprego e acabar com as crises. Mas, certamente, como a UNCTAD
também sabe, “com a preservagdo do lucro sendo a base do modelo, os assalariados ou
o setor publico arcam com o custo das crises, e a pressdo baixista sobre os saldrios
suprime a demanda agregada no ciclo subsequente.”

Na verdade, a “preservacao do lucro” é o verdadeiro problema porque ele
consiste na forca motriz da producdo capitalista. A UNCTAD diz que quer se
concentrar “na distribuicdo funcional da renda”, ou seja, na reparticdo entre lucros e
saldrios. Ao pensar na reducao da participacao dos lucros, ela ignora a realidade de que
o modo capitalista de producdo estd voltado para a lucratividade do capital e que é isso
gue gera um distribuicdo desigual da renda. A UNCTAD quer que se ponha fim
ao "comportamento de busca de renda e de concentra¢do de mercado (ou seja, os
monopadlios), os termos de comércio desiguais (imperialismo) e a divisdo internacional
do trabalho (imperialismo, outra vez). Mas, como isso pode ser feito sem assumir o
controle e a propriedade das empresas multinacionais e das instituicdes financeiras que
geram essas desigualdades e os fluxos de valor orientados pelo imperialismo?

A UNCTAD diz que “os mercados, deixados sozinhos, nGo podem fornecer a
sociedade, de forma eficiente, os bens coletivos necessdrios, assim como as condigcbes
para um crescimento e desenvolvimento sustentdvel e equitativo. Uma mistura de
politicas fiscais ativas e politicas mais estruturais sGo entdo necessdrias para preencher
a lacuna, politicas que olham além da estabilizagGo tempordria e contribuem para a
reconstrugdo econémica.” Ora, isso implica em dizer que as coisas funcionariam de
forma eficiente se os mercados fossem mais interferidos e mais bem "administrados".

As “politicas estruturais” da UNCTAD se resumem em mais regulamentacdo dos
monopdlios e dos bancos — e ndo a tomada de controle nessas instituicdes. “Para
restringir a monopoliza¢cdo do mercado e o rentismo corporativo, grande parte da
estrutura regulatéria desmantelada nas ultimas quatro décadas precisa ser
restaurada. Além disso, as leis antitruste e antimonopdlio devem ser atualizadas.” Pois,
“precisamos de uma re-requlamentacéo das finangas. Isso inclui lidar com os bancos
privados gigantes por meio de supervisdo e regulamentagdo internacional; abordar o
mercado altamente concentrado e critico para classificacGo de crédito; e a relagdo
confortdvel entre agéncias de classificacdo e instituicbes bancdrias paralelas.” Qualquer
pessoa que tenha lido minha andlise da eficacia da regulamentagdo sobre osa
monopadlios e os bancos vai concluir que esta politica de regulacdo ndo funcionara.

Considere as mudancas climaticas. A UNCTAD apresenta uma ampla gama de
medidas “verdes” para reduzir e controlar o aguecimento global. Mas ndo hd apelo para
que se institua a propriedade publica das industrias de combustiveis fésseis ou mesmo
a sua eliminagao.

Talvez isso seja esperar demais de uma agéncia internacional como a UNCTAD,
gue é financiada pelas grandes poténcias que dominam a ONU. A UNCTAD quer
promover uma alternativa radical ao neoliberalismo que, segundo ela, durante a



pandemia, colocou o capitalismo de joelhos. Porém, ela defende apenas um retorno ao
estilo keynesiano de gestdo da demanda do capitalismo. Ndo oferece, assim, um “plano
de recuperacdo global, algo que possa, com credibilidade, tornar mais fortes até mesmo
os paises mais vulnerdveis, fazendo com que eles sejam mesmo mais fortes do que eram
antes da pandemia”.



