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NOVAS AMEACAS SOBRE A RECUPERAGAO DA ECONOMIA MUNDIAL

Em artigo recente reproduzido no Jornal O Globo, o
colunista do New York Times Roger Cohen chamava a atencgao
para a responsabilidade dos Estados Unidos — e dos paises
desenvolvidos em geral — sobre os conflitos internos que tém
assolado os paises &drabes e suas relagdes com o Ocidente.
“Estou contente porque os Estados Unidos e a Europa estao
apoiando a revolta que vai do Bahrein a Benghazi. Mas ainda
nao ouvi autocriticas o suficiente. Audiéncias publicas deveriam
ser realizadas no Congresso dos EUA e outros Legislativos
ocidentais sobre estas questdes: como nds apoiamos, usamos
e encorajamos a brutalidade das ditaduras arabes durante
tantos anos? Até que ponto o incentivo cinico a déspotas
fomentou a mesma raiva jihadista que a sociedade ocidental
tentou frear?”. Reconhece “.. a faléncia moral do Ocidente
guanto ao mundo drabe”. E exorta o governo do seu pais a “... dar
nomes aos mortos, datas aos crimes e detalhes sobre a nossa
cumplicidade”.

Ao longo das ultimas décadas a garantia de obtencdo do
petréleo do mundo drabe a pregos baixos, e com regularidade,
pelo Ocidente, tem se apoiado num modelo que pode estar se
esgotando: a sustentacdo de ditaduras que mantém o povo
no isolamento e na pobreza, a margem dos avangos sociais,
cientificos e tecnolégicos que ocorrem no resto mundo,
enquanto os ditadores e suas familias acumulam bilhdes de
délares em contas no exterior.

Os governantes dos paises produtores sabem que grandes
e sustentados aumentos do preco do petréleo forcariam
o Ocidente a desenvolver fontes alternativas, reduzindo
gradualmente a dependéncia da economia mundial do
suprimento dessa matéria prima. E os paises importadores tém
tido como prioridade a regularidade do suprimento, a precos
baixos, pelo mais longo periodo de tempo possivel. Interesses
na democratizagao desses paises, direitos humanos, aspectos
morais, sempre ficaram em segundo plano, para todas as partes
dominantes envolvidas. Estes assuntos adquirem importancia
apenas quando sao levados ao centro das atengdes mundiais
pela midia, em decorréncia de grandes crises, como a que ora
se observa.

Audiéncias pelos congressos dos paises desenvolvidos
do ocidente para investigar essa relacdo tao perversa nao
irdo ocorrer, porque a cumplicidade ndo tem sido apenas dos
Executivos, mas também dos politicos. Ocorre que esse modelo
é insustentavel, por inimeras razdes. Em primeiro lugar, o
interesse, tanto dos paises produtores quanto dos importadores,
de manter o preco do petréleo indefinidamente baixo, esbarra
num limite incontornavel: o fato de que o produto é uma
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matéria prima nao renovavel, cuja tendéncia para a extingdo é
inexoravel. Em segundo lugar, 0 avango das comunicagdes vai
tornando praticamente impossivel o isolamento das pessoas
em relagdo ao que acontece no resto do mundo, dificultando
cada vez mais a sustentagao das ditaduras.

As revoltas que estdo ocorrendo no Oriente Médio e no Norte
da Africa tém razdes de longo prazo e de curto prazo. As razdes
de longo prazo tém a ver com a existéncia de ditaduras que
impdem a maioria da populagdo uma enorme injustica social.
E as de curto prazo estao relacionadas com o aumento global
do preco dos alimentos, que tem atingido de forma violenta as
populagdes mais pobres de todo o planeta. Mas com o passar do
tempo essas causas e motivagdes tenderao a se misturar numa
crise cujas consequéncias certamente nao ficardo restritas
aquelaregiao.

No curto prazo, a revolta na Libia e em outros paises poder3
ser sufocada, diante da superioridade militar das ditaduras.
Mas no médio e longo prazo as mudangas sao inevitaveis.
E para conduzirem a bom termo algumas coisas precisarao
acontecer. Na melhor das hipéteses o preco do petréleo tera
que permanecer em niveis elevados, para incentivar a gradual
geracao de fontes alternativas de energia em todo o mundo. E
as receitas com as exportagOes desses produtos terdo que ser
usadas em beneficio de um progresso econdmico mais real,
Unica maneira de estender beneficios para parcelas crescentes
da populagao. E isso exigira um movimento consistente em
direcdo a democracia. Na Ardbia Saudita, segundo maior
produtor de petrdleo do mundo, a situacao é relativamente mais
estavel, no curto prazo. Mas ela também estara sujeita a essa
mesma tendéncia para 0 médio e longo prazo.

A melhor atitude que poderiam ter os governos dos paises
desenvolvidos do ocidente seria aceitar essa tendéncia e apoia-
la de todas as formas, de preferéncia sem novas intervengoes
militares na regiao. Este é um desafio de enormes propor¢des,
uma vez que precisara corrigir graves erros que vém sendo
cometidos ao longo de décadas. A incerteza permanecerd
elevada durante bastante tempo, e isso cobrara algum preco da
economia mundial.

Sem querer escorregar para a futurologia pretensiosa,
consideramos de probabilidades mais elevadas a ocorréncia de
dois cenarios para o prego do petréleo, num horizonte de dois
anos. No primeiro, mais favoravel, o preco do barril tipo Brendt se
manteria entre 80 e 120 ddlares; num cenario de agravamento
das revoltas no Oriente Médio este preco poderia ultrapassar
significativamente o patamar de 150 délares.

Riode Janeiro RJ  22021-000  Tel: 5521 3820-1777  Fax: 55 21 3820-1795




MAXIMA

oy

Desde a primeira crise do petréleo, em 1973, houve um
aumento consideravel do prego do petrdleo, em termos reais. E
isso ja incentivou um movimento importante de adaptacao da
matriz energética mundial a um mundo de crescente escassez
dos combustiveis fésseis. Mas os precos atuais do petréleo
e seus derivados ainda nao refletem adequadamente a sua
escassez relativa e 0 dano que seu uso vem causando ao meio
ambiente pela emissao de gases de efeito estufa. Os pregos
terdo que se manter elevados para viabilizar a pesquisa e a
utilizacao de fontes alternativas que hoje sdo descartadas ou
pouco utilizadas devido ao seu custo relativamente mais alto.

Ha, portanto, varios desafios que a economia mundial
precisa enfrentar, ao longo dos préximos anos: 0 aumento
inevitdvel de custos da energia, no médio prazo (em relagdo
aos vigentes na Ultima década); alguma forma de liberalizagao
politica nos atuais regimes autoritarios e corruptos que sao
importantes fornecedores de petréleo para o mundo; as crises
das dividas soberanas no mundo desenvolvido e nos paises da
periferia da Zona do Euro; e a inevitavel elevacdo das taxas de
juros na Europa e nos Estados Unidos. E se a transi¢ao politica
nesses paises do oriente médio e norte da Africa evoluir de
forma descontrolada a trajetdria dos precos do petréleo podera
ser ainda mais explosiva.

Os Estados Unidos e varios paises da Europa ja atravessaram
as piores condicdes da crise de 2008 e se encontram, ha
alguns meses, em animadora trajetdria de recuperagdo. Mas
os desafios que ainda precisam ser superados pela economia
mundial até que se possa afirmar que esta recuperacao esta
consolidada ainda sdo de grande monta.

0 Brasil no Quadro Mundial

Janaosomos maisum grande importador liquido de petréleo
e derivados e temos grandes reservas a serem exploradas;
temos um grande potencial de geracado de fontes alternativas,
incluindo a energia hidraulica; temos uma das maiores fronteiras
agricolas do planeta e boa posigao relativa no conhecimento
tecnoldgico e na produtividade, nesta area; temos um mercado
consumidor com enorme potencial de crescimento; uma classe
empresarial privada dindmica e competitiva, na industria, no
comércio e nas finangas; contas fiscais relativamente ainda em
boas condi¢des; e uma democracia em consolidag3o.
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Num pais que reune condigdes como estas, as reformas
estruturais e as melhorias de politica econdmica que ainda estao
por fazertendem a ser consideradas, pelos mais otimistas, como
algo que contribuird ainda mais para elevar as taxas de retorno
dos investimentos. E quando este pais ainda pratica a taxa
real de juros mais alta do mundo, torna-se facil compreender
porque atrai um volume tdo grande de recursos estrangeiros,
ao ponto de provocar uma indesejavel sobrevalorizagao da taxa
de cambio.

N3o obstante, uma avaliagao mais realista deveria concluir
que o Brasil também enfrentard, nos préximos anos, uma
situacao econdmica em geral mais dificil que a verificada desde
2003. E esta mudanca resulta tanto de fatores externos quanto
domeésticos.

Olhando para o setor externo, ja entramos numa fase de
geracao de crescentes déficits no balango de pagamentos em
transages correntes; é pouco provavel que nossa relagdo de
trocas com o exterior (preco das exportagGes vis a vis 0 prego
das importagdes) continue sustentando a trajetdria favoravel
dos dltimos anos, o que intensificard a deterioragdo das
transagoes correntes; e talvez ainda este ano as taxas de juros
comegardo a subir no mundo desenvolvido (a menos que a
atual recuperagao seja frustrada, o que também nao seria bom).

Mirando-se as condigdes domésticas, observa-se que
sementes férteis foram semeadas nos uUltimos anos capazes de
provocarem uma significativa deterioragao das contas fiscais.
Esta tendéncia nao sera revertida sem consideravel esforco e
vontade politica, as quais continuam sendo objeto de duvidas
pelos agentes econdmicos. A inflagao se encontra bem acima
do centro da meta, alimentada em grande parte por um excesso
de demanda que tem resultado de uma combinacgao ineficiente
das politicas fiscal e monetaria, especialmente do ano passado
para cd. Reformas estruturais de importancia crucial, como a
tributdria e a da previdéncia, nao estao recebendo, até agora, a
atencao que merecem.

E bem verdade que neste momento as reservas
internacionais e a entrada de dinheiro externo se encontram
em niveis até mesmo excessivamente altos. Portanto, ndo ha
motivos para se esperar a ocorréncia de crises no curto prazo.
Mas a nossa avaliacdo é de que o horizonte de médio e longo
prazo ja estd a exigir uma melhoria substancial da gestao da
politica econdmica doméstica.
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