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A concepcao de movimentos ciclicos em tempos de
crise pandémica: implicacoes socioeconomicas da
Covid-19 no Brasil

André Cutrim Carvalho, David Ferreira Carvalho y
Auristela Correa Castro

Resumo

Os ciclos economicos possuem uma dinamica que se manifesta no formato de
ondas. A inflexdo da fase de auge economico (boom) para a fase de recessao
¢ o momento de crise. Menosprezada por muitos, pode-se afirmar que os
efeitos da crise pandémica decorrente da Covid-19 ganharam implicacoes
tipicas de uma grande crise global, sobretudo no Brasil. Neste cenario de
pandemia, segundo a Organizacao Mundial da Saude (OMS), a economia
global foi inserida numa grave crise socioeconomica. O objetivo fundamental
do presente artigo € discutir a concepcao conceitual de crise e de movimentos
ciclicos em tempos de pandemia de Covid-19 e as principais implicacoes
socioeconomicas no Brasil. Para alcancar esse objetivo, o artigo fara uso
de metodologia de pesquisa do tipo exploratoria e qualitativa. A principal
conclusdo é a de que a crise pandémica trouxe para o Brasil uma série de
problemas econémicos, tais como: desemprego e alta inflacionaria, porém
o fato mais grave foram os problemas de ordem social, principalmente o
aumento significativo da pobreza e da desigualdade social. O uso do “auxilio
emergencial”, como politica anticiclica e de apoio as estratificagdes sociais
mais vulneraveis em tempos de pandemia, foi de extrema importancia
por ter criado um “colchao” de protecao social. Entretanto, tendo como
base uma série de dados oficiais, pode-se afirmar que o governo Bolsonaro
nao conseguiu lograr éxito em sua empreitada para mitigar os impactos
socioeconomicos da crise de Covid-19 no Brasil, muito disso por conta de
uma retorica negacionista e de muita desinformacao (fake news) em relacao
as vacinas
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The conception of cyclical movements in times of
pandemic crisis: socioeconomic implications of
Covid-19 in Brazil

Introducao

Abstract

Economic cycles have a dynamic that manifests itself in the form of
waves. The inflection from the economic boom phase to the recession
phase is the moment of crisis. Disregarded by many, it can be said that
the effects of the pandemic crisis resulting from Covid-19 have gained
typical implications of a major global crisis, especially in Brazil. In this
pandemicscenario,accordingtothe World Health Organization (WHO),
the global economy has been inserted into a serious socioeconomic
crisis. The fundamental objective of this article is to discuss the
conceptual conception of crisis and cyclical movements in times of
the Covid-19 pandemic and the main socioeconomic implications in
Brazil. To achieve this objective, the article will use exploratory and
qualitative research methodology. The main conclusion is that the
pandemic crisis brought to Brazil a series of economic problems, such
as unemployment and high inflation, but the most serious fact was the
social problems, mainly the significant increase in poverty and social
inequality. . The use of “auxilio emergencial”, as a counter-cyclical
policy and to support the most vulnerable social stratifications in
times of a pandemic, was extremely important for having created a
“mattress” of social protection. However, based on a series of official
data, it can be said that the Bolsonaro government was unable to
succeed in its endeavor to mitigate the socioeconomic impacts of the
Covid-19 crisis in Brazil, much of it due to denialist rhetoric and a lot
of disinformation (fake news) about vaccines.

Keywords: economic cycles; pandemic crisis; cyclical movements;
Covid-19; Brazil

De inicio, se sabe que a economia capitalista ¢ uma economia imanentemente instavel
pela sua propria natureza, de forma que essa instabilidade pode resultar, de maneira sibita
e violenta, em uma crise econdmico-financeira, como se tem conhecimento histérico das
muitas crises pelo mundo, a saber: o crash de 1929 nos Estados Unidos; a crise da borracha
no Brasil entre 1910 e 1920; as trés grandes crises do petréleo do Oriente Médio para o
mundo em 1973, 1979 e 1991, respectivamente; a crise subprime, também nos Estados
Unidos, em 2007-2008; e, recentemente, a crise pandémica decorrente da Covid-19 no
final de 2019, que segue em curso em 2022

1 Em linhas gerais, a Covid-19 é uma doenca infecciosa causada pelo novo Coronavirus (SAR-COV-2),
que ataca as vias respiratorias e provoca uma série de complicagoes clinicas com amplas possibilidades,
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Em breves linhas, o fendmeno da “crise” pode ser compreendido como um processo
de ruptura estrutural, que ocasiona uma importante modificacdo comportamental, além de
uma série de drasticas alteracoes no desenvolvimento de um determinado evento, sistema
ou matéria. Este conceito inclui, dentre outros, uma condicao de crise social, politica,
financeira e economica.

Na pratica, a crise em uma economia capitalista representa, apenas, o momento da
inflexdo do boom de prosperidade para a recessao. Isso é assim porque a crise gera uma
sequéncia de movimentos intermitentes que sao chamados de ciclos econdmicos e seguem,
grosso modo, uma determinada sequéncia ciclica de recessao, depressao, estagnacao,
recuperacao, expansao e prosperidade.

Do ponto de vista historico e dependendo do viés literario referente ao conceito,
porém, uma crise financeira pode remeter a um aspecto da crise econdmica, ou seja, a
crise financeira pode estar diretamente associada a uma crise economica. Este conceito
inclui outras crises ja investigadas no ambito das ciéncias econdmicas como, por exemplo,
as crises de superproducao.

Estas ponderagodes iniciais sao importantes para demonstrar a dindmica das
flutuacoes ciclicas nos niveis de atividade economica e sua relacado com as expectativas
dos agentes, que sdo desenvolvidas em funcao da formacdo de hip6teses sobre eventos
futuros, ou seja, de acordo com a possibilidade de que um evento futuro ocorra. Contudo,
existem sequéncias multiplas e variadas de probabilidades relacionadas a ocorréncia de
determinados eventos na economia, que dependem de variaveis e informacgoes que ainda
nao foram alcancadas pela nao possibilidade de sua mensuracao como, por exemplo, uma
catastrofe natural; ou mesmo a disseminacao de um virus como o da Covid-19.

A aproximacao desses conceitos, em conjunto com niveis de incerteza econémica,
podem ajudar na explicacao sobre os estimulos que induzem a formacao de expectativas dos
agentes e leva-los a impulsionar ou desestimular a produtividade. Ha, de certo modo, uma
referéncia a psicologia econémica que admite uma relacdo proxima ao comportamento e
tomada de decisoes economicas pelos individuos e institui¢oes para a alocacao de recursos,
pregos ou consumo.

No Brasil e no mundo, pode-se afirmar que a crise da Covid-19 (novo Coronavirus)
foi menosprezada por muitos, sobretudo por parte da classe politica, que fizeram (e
continuam fazendo) uso de retérica negacionista, anti-vacina e de muita desinformacao
(fake news). Nesse contexto, pode-se afirmar que os efeitos da crise pandémica decorrente
do novo Coronavirus ganharam implicacoes tipicas de uma grande crise global, sobretudo
no Brasil.

Na obra classica: Can “It” Happen Again? Essays on Instability and Finance,
escrita no ano de 1982 por Hyman Philip Minsky, o referido autor faz a seguinte pergunta
(provocacao): “Isso” — uma grande Depressao — pode acontecer de novo? Minsky tinha
razao, pois a grave crise pandémica, decorrente do novo Coronavirus, continua provocando
grandes mazelas sociais e economicas pelo mundo, sendo disseminada por meio de novas
variantes como a variante alfa, beta, gama, delta, dmicron e lambda, s6 pra citar algumas.

Nesse contexto, pode-se constatar que a crise pandémica ja nao é mais um problema

quando nao devidamente tratada, de 6bito, sobretudo em pacientes com mais de sessenta anos e/o outros
com algum tipo de comorbidade.
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de satde-sanitaria, pois tornou-se uma grave crise econdmico-financeira. Isso posto, o
objetivo fundamental do presente artigo é discutir a concepc¢ao conceitual de crise e de
movimentos ciclicos em tempos de pandemia de Covid-19, além de enumerar e as principais
implicacoes socioecondmicas desta crise pandémica no Brasil. Para alcancar esse objetivo,
o artigo fara uso de metodologia de pesquisa do tipo exploratoria e qualitativa

Desta forma, o presente artigo foi estruturado em quatro topicos, além dessa
introducao. No topico seguinte sao apresentados os conceitos e defini¢oes acerca dos
movimentos ciclicos nos niveis de atividade econdmica; além disso, uma (re)leitura
interpretativa sobre as crises nas economias capitalistas contemporaneas é devidamente
desenvolvida e explicada; bem como o papel da eficiéncia marginal do capital e das
expectativas na dinamica dos ciclos econdmicos que sao debatidos; no terceiro topico —e
mais importante— sao apresentadas as principais implicagdoes socioecondémicas da crise
pandémica de Covid-19 no Brasil; e, por altimo, as consideracoes finais.

Os movimentos ciclicos nos niveis de atividade economica:
entendendo conceitos e definicoes

Os ciclos de uma economia possuem uma dinamica distinta, pois manifestam-se em
forma de “ondas” e atuam tanto nas atividades produtivas quanto nas atividades financeiras.
O termo “movimento ciclico” descreve uma dinamica em torno da economia capitalista
que transcursa de modo a variar, alternando em direcao ascendente e descendente quando
atinge o seu auge de expansao, com caracteristicas de efeitos cumulativos positivos e
negativos.

Um movimento ciclicosignifica, entdo, que osniveis de atividade econémica progridem
e desenvolvem-se em direcao ascendente procedido das forcas economicas que, até entao,
sao suficientes para manté-los em constante evolucao produzindo efeitos cumulativos
positivos, até certo ponto onde, invariavelmente estas forcas expansivas enfraquecem e
gradativamente vao cessando, partindo para um equilibrio e, por conseguinte, para uma
reversao de energia, onde as forcas economicas, atingido seu limite maximo de expansao,
comecam a declinar dando lugar a efeitos cumulativos negativos que conduzem em direcao
descendente.

As flutuacoes ciclicas, portanto, sao caracterizadas por ondas de expansao, recessao,
contracgao e crise e, no geral, se repetem com frequéncia no decorrer do tempo. Nas palavras
de Keynes:

Por movimento ciclico queremos dizer que, quando o sistema evolui, por
exemplo, em direcdo ascendente, as forcas que o impelem para cima adquirem
inicialmente impulso e produzem efeitos cumulativos de maneira reciproca,
mas perdem gradualmente a sua poténcia até que, em certo momento, tendem
a ser substituidas pelas forcas que operam em sentido oposto e que, por sua vez,
adquirem também intensidade durante certo tempo e fortalecem-se mutuamente,
até que, alcancado o maximo desenvolvimento, declinam e cedem lugar as
forcas contrarias. (1996:293, grifo nosso)

Para Keynes (1996), do ponto de vista grafico, as ondulagoes parecem ultrapassar um
momento repentino de crescimento (movimento ascendente) ao encaminhar, de maneira
(quase) automatica, imediata e instantanea, para o periodo de enfraquecimento, inflexao
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e, posteriormente, declinio (movimento descendente); quando na realidade existe certa
regularidade e duracao nesta fase, assim como também na fase de depressao.

Carvalho observa que: “os ciclos econémicos podem ser vistos como uma série de
movimentos intermitentes que seguem, por muitas vezes, uma determinada sequéncia
ciclica passando pela fase de recessao, depressdo, estagnacdo, expansdao e prosperidade”
(2015:754). No Grafico 1, por exemplo, é possivel depreender que o ciclo econémico
envolve momentos de expansao e crescimento desenvolvidos nas fases de recuperacao da
atividades econ6micas e nos periodos de prosperidade.

Grafico 1. Dinamica ciclica da economia
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Fonte: Carvalho (2019).

O periodo de prosperidade representa 0 momento em que a economia esti em
frequente processo de evolucao e em um patamar elevado de sua natureza capitalista como,
por exemplo, na producao, no emprego, no consumo ou nos investimentos. Esse periodo
pode prolongar-se até alcancar o seu auge, também chamado de boom de prosperidade
onde, em seguida, ocorre uma ruptura levando as fases de contracao e declinio.

Essa transicao do periodo de prosperidade para a fase de recessao, como se vé através
do Gréfico 1, é o momento em que se designa a crise. Para (Keynes, 1996), o fenomeno da
crise é uma das caracteristicas do ciclo econémico. Assim, como assegura (Carvalho, 2014),
o momento da ocorréncia de uma crise é proporcionado através da inflexao do periodo de
auge econOmico para o periodo de recessao.

Em outras palavras, uma crise na economia capitalista ocorre no momento da
transicao da fase de prosperidade para a fase de recessao, portanto no periodo do boom
da prosperidade®. Apo6s ser consolidada a crise, inicia-se o periodo de recessao rumo a
depressao com possibilidades da economia estagnar ou se recuperar, movendo-se
novamente o ciclo de expansao em direcao ao auge da prosperidade. Keynes esclarece este
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momento da seguinte forma:

(...) para que a nossa explicacdo seja adequada, devemos incluir outra
caracteristica do chamado ciclo econémico, ou seja, o fenomeno da crise
— o fato de que a substituicdo de uma fase ascendente por outra descendente
geralmente ocorre de modo repentino e violento, ao passo que, como regra, a
transicao de uma fase descendente para uma fase ascendente ndo é tao repentina.
(1996:294, grifo nosso)

De modo geral, a recessao ¢ o momento de mudancas negativas, em que se vé
a diminuicao do ritmo da economia (contracao) e seu iminente declinio em funcao
da materializacdo de algum evento que acarretou numa crise do sistema economico,
ocasionando uma diminuicao nos niveis de investimentos, retracdo econémica por parte
da producao e consumo, dentre outros fatores. Exemplo: a crise de 1929, a crise subprime
em 2017-2018 e, mais recentemente, a crise pandémica decorrente da Covid-19.

A depressao, por sua vez, configura-se em um agravamento das variaveis ja citadas no
periodo de recessao, levando a uma reducao significativa nos niveis da atividade economica
e intenso desemprego, como se vé nas altas taxas de desemprego no Brasil. Desta forma,
quando estes niveis de atividade econdmica comecam a crescer e expandir, ocorre entao o
periodo de “recuperacao”, que consiste em um determinado momento em que a economia
se restaura e suas variaveis passam a ser controladas e reerguidas. Para Carvalho:

(...) o agravamento da crise rumo a recessao é percebida através da queda
da arrecadacgdo tributaria devido a reducdo do nivel da atividade econémica,
dispensa de trabalhadores porque os empregadores ndo conseguem arranjar
dinheiro para a folha de pagamento dos salarios ou porque receiam de que
suas mercadorias ndo sejam compradas na quantidade e precos necessarios ao
atendimento dos seus custos emargemde lucros. Até os melhores ativos financeiros
veem seus precos cairem e os mercados de bens e servicos ficam cadticos quanto
pelas vendas e precos bem reduzidos de forma que tudo isso acaba contribuindo
para uma violenta contracao da economia. (2014:110)

Uma das caracteristicas utilizadas como parametro para melhor identificar um
periodo de boom ou depressao na economia, é através da avaliacdo do Produto Interno
Bruto (PIB), principal indicador macroeconéomico. O PIB é a medida padrao do valor
monetario de todos os bens e servicos produzidos dentro da fronteira de uma nagao para
um dado periodo de tempo, geralmente de um ano, e inclui todos os valores monetarios de
bens e servicos tanto do setor privado quanto do setor ptblico.

O PIB é a principal varidvel macroeconémica que mede o desempenho da economia
de uma nacao, mas nao é a unica. Outras medidas, a exemplo da taxa de desemprego, da
taxa de inflacdo e dos déficits orcamentarios e comerciais, sio também importantes para
medir outros fendmenos da economia, sobretudo em tempos de prosperidade ou crise.

Em tempos de pandemia decorrente do novo Coronavirus, os economistas do
mercado financeiro estimaram a queda do Produto Interno Bruto (PIB) brasileiro, no ano
de 2020, em 5,11%. Em contra partida, o Banco Mundial previu uma queda de 8% e o
Fundo Monetario Internacional (FMI), um tombo ainda maior, na faixa de 9,1%; para o
ano de 2022, segundo analistas do mercado financeiro, ha uma projecao de crescimento
(pifio) em torno de 0,36%.

As crises e ciclos econémicos podem ser considerados como uma circunstancia,
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disposicao ou condicao da economia, ja que possuem uma complexa relacao no que diz a
respeito ao movimento que o capital realiza. Nota-se com isso que os ciclos econdmicos sao
inerentes a economia capitalista e podem surgir de caracteristicas, conjunto de elementos
e periodos diferentes, além de causas e origens diversas.

Apesar da caracteristica ciclica de movimentacao ascendente e descendente, os ciclos
econdmicos nao se manifestam em intervalos propriamente regulares, ou seja, eles nao
possuem natureza periddica invariavel. Para Carvalho, quanto as flutuacoes nos ciclos das
atividades econdmicas, elas podem ser caracterizadas da seguinte forma:

As flutuacgoes dos negocios econdémicos nas economias capitalistas sao de muitas
espécies e tém causas multiplas. Algumas sao subitas, isoladas, descontinuas e
de curta ou média duracdo; enquanto isso, outras sao prolongadas e causadoras
de mudancas estruturais na economia. Outras possuem uma dinGmica propria
que se manifesta em movimentos ondulatoérios chamados de “ciclos econémicos”.
Estes tendem a cobrir a economia como cujas consequéncias produzem, em geral,
mudancas estruturais ao longo do tempo. Essas sumarias observacgoes revelam
que os ciclos economicos sdo apenas umas das diversas formas de flutuacoes que
podem encontrar-se nas atividades economicas e financeiras. (2014:96)

Estey (1965 apud Carvalho, 2014:97), em seu livro sobre “Ciclos Economicos”,
classificaasflutuacées em quatro categorias: “tendéncias seculares, flutuagoes estacionarias,
flutuacoes ciclicas e flutuacoes esporadicas”. Carvalho (2014:97, grifo nosso), contudo,
procurou em Keynes e a sua teoria da crise geradora do ciclo econdOmico compreender
outros aspectos nos seguintes termos:

No Capitulo 22 da Teoria Geral (TG), Keynes desenvolve suas “Notas sobre o Ciclo
Econémico”. Como nos capitulos anteriores Keynes tinha demonstrado como o
principio da demanda efetiva, ex ante, determina, numa economia fechada, o
volume de emprego efetivo, ele resolveu integrar no admbito da sua teoria geral o
fenomeno do ciclo economico. Keynes reconhece a grande complexidade do ciclo
economico, e para sua completa explicacdo procura utilizar todos os elementos
de sua teoria geral: especialmente as flutuagbes da propensdo a consumir,
do estado de preferéncia pela liquidez e da eficiéncia marginal do capital que
desempenham suas funcoes na dinamica ciclica. Mas, a natureza essencial do
ciclo economico e, sobremaneira, sua regularidade de ocorréncia e duragao sao
devidas ao modo como flutua a eficiéncia marginal do capital. Neste sentido, o
fenomeno do ciclo econémico da economia capitalista deve ser considerado
como o resultado de uma variagdo ciclica na eficiéencia marginal do capital,
embora complicado e com frequéncia agravado por variacoes que acompanham
outras variaveis importantes do sistema econémico no curto prazo. Os teodricos
dos ciclos econémicos, em geral, procuram desdobrar os movimentos ciclicos
em fases: ascendente (recuperacdo, expansdo e auge), descendente (recessao
e depressdo) e, entre os movimentos ascendentes e descendentes, quando a
economia atinge o auge, a crise. (2014:97, grifo nosso)

Ele prossegue:

Por movimento -ciclico, Keynes entende o desenvolvimento do sistema

economico em direcdo ascendente, quando as forcas economicas que o impelem

para cima adquirem, inicialmente, impulso e produzem efeitos cumulativos

positivos reciprocos (recuperacgdo), mas que na sequéncia perdem gradualmente
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a sua poténcia até que, num dado momento, essas forcas expansivas tendem
a ser substituidas pelas forcas que operam em sentido inverso e que, por sua
vez, adquirem também intensidade e fortalecem-se reciprocamente, até que,
alcancado o maximo de expansdao economica, declinam e cedem lugar aos efeitos
cumulativos negativos que o impelem para baixo no sentido descendente de
uma recessao ou mesmo de uma depressdo como um estado mais_fundo do vale.
(2014:97-98, grifo nosso)

Em uma economia capitalista, deste modo, tanto o movimento ascendente (de
prosperidade) quanto o movimento descendente (de depressao) sao de natureza cumulativa.
Nestas condicoes, como adverte Keynes:

Todavia, por movimento ciclico nao queremos dizer simplesmente que
essas tendéncias ascendentes e descendentes, uma vez iniciadas, ndo persistam
indefinidamente na mesma direc¢do, mas que acabam por inverter-se. Queremos
dizer, também, que existe certo grau reconhecivel de regularidade na sequéncia
e duracdao dos movimentos ascendentes e descendentes. (1996:294, grifo nosso)

Schumpeter traz a baila importante contribuicao sobre o assunto quando diz que:

A ubiquidade dos fatos podem nos levar a conclusoes de que cada ciclo econémico
constitui uma unidade histérica que nao pode ser explicada sendo mediante uma
andlise historica detalhada de numerosos fatores que concorreram em cada caso.
Dito de outra maneira, para compreender os ciclos economicos deve-se adquirir
experiéncia historica, do modo como o aparelho econémico reage ante tais
perturbacoes, suficiente para se analisar as razoes pelas quais o conhecimento
dos fatos passados tem uma importancia prdtica transcendental, e em alguns
aspectos da maior relevancia, capaz de aumentar o acervo do conhecimento
atual por acréscimo aos nossos conhecimentos acumulados com o tempo apenas
de forma lenta. Por outro lado, como o conhecimento avanca a reboque dos fatos,
sobretudo com relacgdo ao ritmo das mudancas nos precos e nos lucros e também
nas suas magnitudes absolutas, o esforco de integracao de todas as variaveis que
causam as perturbacoes ciclicas ndo é uma tarefa facil. (1956:18, traducao nossa
apud Carvalho, 2014:95)

Para Estey, os ciclos econémicos:

(...) sdo manifestacoes reais de flutuagoes da atividade econoémica geral que
surgem do conjunto de flutuacoes relacionadas entre si de numerosos ciclos
especificos. No que tange a duracdo, os ciclos economicos podem ser: ciclos
pequenos de duracgdo curta em média de 40 meses. Estes sao, as vezes, chamados
de ciclo de Kitchin; os ciclos médios cuja duracgao varia entre trés a cinco anos
sdo, as vezes, chamados de ciclo de Juglar; os ciclos de longa duracao de seis a
dez anos sado chamados de ciclos de Schumpeter; e, por fim, os ciclos de “ondas
longas”, com duracdo de quarenta a cinquenta anos, chamados de ciclos de ondas
longas de Kondratieff. (1965 apud Carvalho, 2014:96)

Na pratica, a dinamica dos ciclos econdmicos acontece de modo que os ciclos de
menor duragao possam ocorrer no interior dos ciclos maiores subsequentes. Logo, dentro
dos ciclos de maior duracao considerados ondas longas de Kondratieff podem ocorrer os
ciclos de ondas médias de Juglar e, por altimo, os ciclos de ondas curtas de Kitchin podem
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ocorrer no interior dos ciclos de Juglars.

Foi visto que para desenvolver a sua teoria da crise no capitalismo moderno, Keynes
(1996) comecou o seu entendimento pelas ultimas etapas da expansao e pelo inicio
repentino e violento da crise, isto é, no ponto de viragem — o auge — correspondente a
maxima expansao (do boom) que despenca para o inicio da recessao. Na pratica, “quando
o boom de prosperidade da economia se aproxima do auge, entdo se desenvolve um
acentuado contraste entre os diferentes empresarios quanto ao grau de confianca e as
expectativas dos rendimentos esperados de novos investimentos”, argumenta Carvalho
(2014:106).

Neste caso, varias empresas, provavelmente a maioria, estarao lucrando nesse periodo
mais do que em qualquer outra etapa anterior do ciclo de prosperidade da economia, tal
como se vé na crise pandémica atual pelo mundo e no Brasil. Por outro lado, muitas dessas
mesmas empresas terdo compromissos de pagamento de dividas pendentes como seus
credores bancarios.

Além disso, uma minoria importante, pelo menos de algumas grandes empresas,
passa a vislumbrar a perspectiva de uma queda de lucros. Desse modo, quando mais
intensa se torna a dinamica do ciclo de prosperidade, maior sera o aumento desse grupo
de empresas ameacadas pela expectativa de uma queda na eficiéncia marginal do capital.
Nesse contexto, é apenas uma questao de tempo para que essas condicoes reversas, de
queda no lucro corrente e esperado, engendradas endogenamente pelo proprio ciclo de
prosperidade, conduzam algum ajustamento radical.

Sobre isso, Carvalho afirma:

Esse declinio dos lucros das empresas resulta em consequéncias mais graves
que a ndao realizacdo dos dividendos esperados pelos acionistas. Isso é assim
porque a expectativa de queda da eficiéncia marginal do capital dos novos
investimentos levanta duvidas quanto a seguranca do pagamento das dividas
pendentes dos empresarios que tiveram reduzidos os seus lucros correntes e
receiam que o mesmo possa ocorrer — dada a incerteza e o arrefecimento da
confianca otimista dos empresdrios sobre as expectativas dos rendimentos
prospectivos no futuro —, com os lucros esperados. (2014:106, grifo nosso)

Mitchell (1984), importante estudioso da teoria dos ciclos econémicos, alerta para
o fato de que o crédito econdmico baseia-se essencialmente nos valores capitalizados dos
lucros atuais e esperados, e, no auge da prosperidade, o crédito pendente é ajustado as
grandes expectativas proprias dos periodos (de prosperidade) em que a atividade é intensa,
0s precos sao altos e os homens de negbcios (empresarios) mostram-se otimistas.

Entretanto, a perda de confianca dos homens de negocios dada a incerteza e
o rebaixamento das expectativas quanto aos rendimentos prospectivos dos novos
investimentos no futuro acabam reduzindo a intensidade do otimismo até entao mantido,
como se vé na atual crise pandémica. Nesse ambiente, o aumento da demanda por novos
créditos bancarios e o atraso do pagamento dos créditos pendentes acaba levantando
davidas (risco de selecdao adversa e risco moral no sentido do que apregoa o economista
Joseph E. Stiglitz), quanto ao futuro dos negbcios por parte dos banqueiros. Conforme
salienta Carvalho:

3 Maiores explicacoes em Estey (1965:20-29).
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Essa desconfianca dos emprestadores acaba se refletindo na elevagdo da taxa de
juros e no aumento da margem de sequranca (incluindo o risco do credor e do
devedor no sentido de Keynes), o que acaba reduzindo os valores capitalizados
dos lucros atuais e esperados de determinadas empresas, sobretudo aquelas com
dividas pendentes. Quando os proprios lucros das empresas comecam a oscilar,
as expectativas dos rendimentos prospectivos no futuro (e, portanto, da eficiéncia
marginal esperada dos novos investimentos) declinam. Neste contexto, o0s
credores mais cautelosos ficam com receio que a contracdo do preco de mercado
das empresas que lhe devem dinheiro ndao permita uma margem de seguranca
adequada para a liquidacao das dividas vencidas. Como consequéncia, os bancos
comecam recusar a prorrogacdao de prazos de pagamentos de créditos pendentes
de empréstimos antigos para as empresas que ndao podem evitar a queda nos seus
lucros, e também passam a pressiond-las no sentido de resolverem o pagamento
de suas dividas pendentes. (2014:106-107)

Outro aspecto relevante diz respeito a curva da eficiéncia marginal do capital4, o que,
segundo Keynes (1996), depende nao apenas da abundancia ou escassez existente de bens
de capital duraveis e do custo atual da producao dos bens de capital duraveis, mas também
das expectativas correntes relativas ao futuro dos rendimentos prospectivos dos bens de
capital.

Com efeito, no caso dos bens de capital fixo, é natural e razoavel que as expectativas
de longo prazo sobre o futuro desempenhem um papel preponderante na determinacao da
escala dos gastos de investimentos industriais que os empresarios julgam recomendaveis
novos investimentos. Apesar disso, como orienta Keynes (1996), as bases de informacao
e conhecimento atuais para definir tais expectativas sdo muito precarias no sentido de
que, como sao baseadas em indicios variaveis e incertos quanto ao futuro, as expectativas
de longo prazo estao sujeitas as variacoes repentinas e violentas manifestas na bolsa de
valores.

Desta forma, para explicar o fenomeno da crise, Keynes enfatizou que a taxa de juros
tende a subir sob o efeito da maior demanda por moeda, tanto para fins de transacoes
econOmicas quanto para fins especulativos no mercado financeiro. Segundo Carvalho:

Por certo, algumas vezes, a taxa de juros monetaria pode se tornar um fator de
agravamento da crise, se a taxa de juros sobe muito, e talvez, ocasionalmente, de
provocar o desencadeamento dela. Para Keynes, entretanto, a explicacdo mais
normal, e por vezes a essencial, da crise ndo é primordialmente uma elevacao
da taxa de juros monetaria, mas um repentino colapso da esperada eficiéncia
marginal do capital. (2014:100)

Assim, pela sucinta descricao da trajetoria do boom de prosperidade até o auge, o
proprio processo cumulativo da prosperidade traz, em altima instancia, as condi¢oes que
levam a perda de confianca otimista, que se reflete numa queda vertiginosa da eficiéncia
marginal do capital de novos investimentos, e o inicio da liquidacdo dos imensos créditos
empilhados.

4 Na nota de rodapé do seu livro Teoria Geral, Keynes (1996:294) observa que, quando o contexto nao
apresenta qualquer possibilidade de equivoco, “é quase sempre certo mais conveniente escrever “a
eficiéncia marginal do capital” (entre aspas) quando se quer apontar “a curva da eficiéncia marginal do

capital”.
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Assim sendo, para Carvalho (2014), pode-se afirmar que no curso dessa liquidacao
de débitos, o auge do boom de prosperidade é absolvido pela crise econdémica e financeira.
Como salienta Carvalho:

Para explicar a sua teoria da crise do capitalismo moderno dos paises
avancados, Keynes parte das tltimas etapas da expansado, isto é, da fase de
euforia de um crescimento econémico sustentado em um estado de confianca
otimista quanto ao futuro promissor. Entretanto, na fase inicial da expansao,
os processos cumulativos que intensificam a prosperidade, também ocasionam
uma lenta acumulacado de tensoes de toda ordem, dentro do sistema economico,
tensoes essas que, em tultima andalise, destroem insidiosamente as condicoes em
que a prosperidade se sustenta. Entre essas condicoes se encontra o aumento
gradual dos custos das atividades econémicas. O declinio dos custos indiretos
por unidade produzida cessa depois que as empresas fabricantes ja receberam
todas as encomendas dos investidores que podem atender com as maquinas e os
equipamentos de capital que dispoem. (2011:101)

Portanto, as crises economicas e financeiras estao associadas com a dinamica dos
ciclos economicos. De tal modo, como aponta Kindleberger (2000), a dinamica dos
movimentos de contracao e expansao, sobretudo as proximidades do auge do boom, devem
ser descritas, em seus tragos gerais, como complementos necessarios a compreensao das
crises que terminam transformadas em manias, panicos e crashes.

Uma (re)leitura interpretativa sobre as crises nas economias
capitalistas contemporaneas

Uma vez iniciado o processo de liquidacao de dividas, estad se amplia rapidamente,
em parte porque a maioria das empresas devedoras convocadas pelos credores para saldar
seus compromissos vencidos passam a exercer igual pressao sobre seus proprios devedores;
e em parte porque a cadeia de cobranca de dividas vencidas conduz a certo desespero nos
devedores que nao podem cumprir seus compromissos levando a inadimpléncia daqueles
bastante endividados, o que aumenta o risco dos credores nao receberem pelo menos os
Seus juros.

Nesta fase deliquidacao de dividas, apesar de todos os esfor¢os das partes interessadas
para manter em segredo esses fatos, as noticias comecam a se espalhar e outros credores
sao alertados criando uma onda de boataria de dificil controle. Enquanto ocorre esse
reajuste financeiro nas carteiras dos agentes, o problema da realizacao de lucros sobre as
transacoes correntes fica dependente de outro problema mais vital ainda: evitar a onda de
insolvéncia das empresas devedoras e os prejuizos em cadeia dos credores.

Isso é assim porque os gestores das grandes empresas concentram suas energias na
solucdo dos seus passivos pendentes e na busca de fontes de recursos alimentadoras dos
seus fundos financeiros, ao invés de concentrarem todos os seus esfor¢os para recuperar
ou ampliar as vendas dos seus produtos. Como consequéncia disso, o volume de novas
encomendas de bens capital cai rapidamente. Isto significa que os fatores que estavam
turvando e rebaixando as expectativas dos rendimentos esperados no futuro e, portanto,
da eficiéncia marginal esperada de novos investimentos em certos setores da atividade
econdmica sao, a partir de agora, reforcados e ampliados por este estado de liquidacao de
dividas.
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Mesmo considerando que a grande maioria das empresas endividadas consiga atender
seus compromissos de pagamento das suas dividas, a natureza das atividades econ6micas é
transformada e o estado de confianca otimista comeca a produzir sinais de arrefecimento.
O cume da expansao do boom d& lugar a contragao, ainda que, inicialmente, sem uma
mudanca abrupta e violenta.

No entanto, como chama atencao Kindleberger (2000), ainda assim nao se verifica
uma epidemia de pedidos de faléncias, nem corridas aos bancos do publico, tampouco
interrupgoes espasmodicas do curso normal das atividades econdomicas. No extremo
oposto dessas crises moderadas, contudo, encontram-se as crises agudas que degeneram
em crashes e panicos. Sobre isso, Carvalho et al. lembra que:

No Brasil, desde o inicio da crise de saude-sanitaria, provocada pelo novo
Coronavirus, o Presidente Bolsonaro tem incutido no imaginario do povo
brasileiro um trade off desnecessario, que envolveu de um lado a “saiide” da
economia e do outro a saude da populacado. Talvez por desconhecimento, esquece
o Presidente que muitas das decisoes economicas adotadas por agentes do
mercado, em especial o setor empresarial, investidores e, também, os proprios
trabalhadores que sao, também, consumidores, estdo ocorrendo em um ambiente
de incerteza, instabilidade politico-institucional e, principalmente, de risco de
conflagracao. (2020:147)

Nesse contexto, o “crash” de uma economia pode estar relacionado ao colapso dos
precos dos ativos; ou a faléncia de uma importante grande empresa; ou, ainda, de um
grande banco, que arrastam outras empresas e bancos com que eles mantém alguma
relacao econdmica, financeira ou comercial. O “panico”, sob outra perspectiva, € um medo
subito sem “causa aparente”, mas que pode desencadear uma corrida aos bancos e ativos
menos liquidos para ativos mais liquidos. Para Kindleberger:

Uma crise financeira pode ser produzida por qualquer um desses fendomenos ou
pelos dois que podem surgir em qualquer ordem, ela caracteriza-se pela elevacao
subita da percepcao de risco pelos bancos e outras institui¢oes financeiras, com
efeitos sobre a oferta de crédito, solvéncia dos bancos e liquidez da economia.
(1989:26, traducao nossa)

Ou seja, uma crise financeira pode envolver um ou ambos, ndo importando em que
ordem ela se manifesta. Porém, como pontua Carvalho:

(...), quando o processo de liquidacao de dividas atinge um elo fraco da cadeia de
créditos fornecidos, e a faléncia de uma grande corporacdo ou de um grande banco
espalha um alarme irracional causador das manias, isto é, da perda do senso de
realidade ou de racionalidade que atinge a histeria ou insanidade em massa no
publico decorrente da “onda de boatos” de faléncias, que se propagam com uma
forca sem controle entre a comunidade empresarial, os bancos comerciais sao
repentinamente forcados a enfrentar uma dupla tensao: um aumento acentuado
na demanda por novos empréstimos e na demanda por devolucao de depositos
bancarios. (2014:09)

Se, como ocorreu nas grandes crises financeiras dos EUA mais recentes, muitos
empresarios solventes nao conseguissem novos empréstimos no sistema bancario nacional,
nem mesmo a uma taxa de juros alta — caracterizando um racionamento do crédito e de
emissoes de novas acoes pelo receio do risco de selecao adversa e do risco moral — e se os
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depositantes nao conseguissem receber o seu dinheiro de volta integralmente, o alarme do
crash financeiro se transformaria em panico, como ressaltam Stiglitz e Greenwald (2004).

De fato, a restricio de pagamentos por parte dos bancos resulta na oferta de
bonificacdes sobre a moeda corrente, no agambarcamento de dinheiro e no uso de varios
substitutos legais do dinheiro, isto é, de ativos financeiros liquidos, além do surgimento de
inovacoes financeiras.

A recusa dos bancos em expandir seus empréstimos aos tomadores, sobretudo
aqueles mais necessitados no momento de crise, acaba forcando a ado¢ao de uma politica
de contracao do crédito e, por conseguinte, a subida da taxa de juros muito acima do seu
padrao de normalidade, o que ocasiona suspensoes forcadas de novos contratos, pedidos
de faléncia de varias empresas e, também, problemas de ordem socioeconémica como falta
de renda para consumo, inflacao, desemprego e pobreza.

No entanto, se os bancos comerciais procurassem atender ambas as demandas
(de fornecimento de empréstimos e de retiradas de depositos), ou se os bancos centrais
atuassem de pronto como emprestadores de altima instancia, entao seria provavel que a
onda de boataria cessasse e a crise poderia ser abortada antes que fosse alcancado o estado
de panico.

Todavia, se nenhuma dessas ac0es nao se concretizarem, entdo o governo é
“convocado” a intervir com medidas de politica fiscal, monetaria e cambial para tentar
estancar e impedir o agravamento da crise de ordem economica e social, bem como a sua
consequente trajetoria de recessao caminhando para uma profunda depressao. Na visao
de Carvalho:

(...), o agravamento da crise rumo a recessdo é percebida através da queda
da arrecadacao tributaria devido a reducdo do nivel da atividade econdémica,
dispensa de trabalhadores porque os empregadores ndo conseguem arranjar
dinheiro para a folha de pagamento dos salarios ou porque receiam de que
suas mercadorias ndo sejam compradas na quantidade e precos necessarios ao
atendimento dos seus custos emargemde lucros. Até os melhores ativos financeiros
veem seus precos cairem e os mercados de bens e servicos ficam cadticos quanto
pelas vendas e precos bem reduzidos de forma que tudo isso acaba contribuindo
para uma violenta contracgao da economia. (2014:110)

Mas, por qual motivo o periodo de expansao acaba se esgotando? Na verdade, do
lado do financiamento do investimento, a medida que esta em curso um avanco da fase de
expansao na direcao do boom, nao s6 aumentam os custos de mao-de-obra como resultado
da escassez da forca de trabalho, sobretudo da mao-de-obra qualificada e eficiente,
como também o aumento da demanda por crédito, que acaba elevando a taxa de juros.
Nao obstante, quando a taxa de juros sobe em relacao ao passado recente, o consumo
aumenta em consonancia com a propensao marginal a consumir, produzindo uma onda
de investimentos secundarios em capital circulante e um aumento eventual no nivel de
consumo.

Além do mais, em algumas das industrias produtoras de bens de capital fixo, os
fabricantes podem se encontrar em um mercado de vendedores (com a demanda excedendo
a capacidade produtiva) e os mais otimistas entre eles — ou seja, aqueles que possuem
forte animal spirit e que continuam muito confiantes que a demanda durara mais tempo
— passam a dar ordens para aquisicao de equipamentos de capital que ampliem as suas
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capacidades instaladas. Keynes (1996) chama de animal spirit — uma espécie de impulso
espontdneo — a tendéncia natural de conduta do individuo, empresario, investidor,
capitalista, de querer agir, independente dos riscos e incertezas daquela acao. Para Keynes:

(...) Provavelmente a maior parte das nossas decisoes de fazer algo positivo,
cujo efeito final necessita de certo prazo para se produzir, deva ser considerada
a manifestacao do nosso entusiasmo — como um instinto espontaneo de
agir, em vez de ndo fazer nada —, e ndo o resultado de uma média ponderada.
(1996:169-170, grifo nosso)

Na fase ultima do boom, enquanto a expansao continua com certa estabilidade
sustentada, a maioria dos novos investimentos oferece um rendimento corrente que nao é
insatisfatorio para os empresarios. A partir desse momento, como diria Keynes:

(...), a desilusdo chega porque surgem diuvidas quanto a confianca dos
empresarios sobre as expectativas relativas ao rendimento esperado, talvez
porque o rendimento corrente dé sinais de baixa na medida em que os estoques
de bens duraveis (de consumo e/ou de investimento) produzidos recentemente
aumentem regularmente. (1996:296)

Se, além disso, a crenca racional do empresario-investidor for de que os custos de
producao correntes sao mais elevados do que poderao vir a ser no futuro, esta sera mais
uma razao a baixa da eficiéncia marginal do capital corrente. Uma vez surgida a davida
sobre o que podera ocorrer no futuro, essa suspeita propaga-se rapidamente como um
virus de elevado poder de contaminacao em massa.

Além do problema da capacidade ociosa, devido a continuidade dos investimentos,
pode-se encontrar um limite financeiro na oferta dos fundos financeiros? Sim! uma elevacao
na renda nacional podera causar uma ampliacao da demanda por dinheiro “empurrando”
para cima a taxa de juros. Uma drenagem muita rapida “sugara” os depositos financeiros,
de maneira que, depois de certo tempo nao muito longo, os fundos financeiros para os
tomadores de empréstimos nao serao suficientes e, consequentemente, irdo cessar de
efetivar os novos projetos de investimentos.

Cabe destacar que uma explicacao como esta é plausivel quando se discute o auge
numa parte do comércio internacional. De fato, um auge relativo como esse ocasiona
dificuldades na balanca de pagamentos de uma nacdo que o experimente, e devem ser
corrigidos através da restricdo do crédito de acordo com politica monetaria tradicional
das taxas de juros bancéarias. Porém, quando o auge se difunde igualmente para todos as
nacoes, tal como tem acontecido com a crise da Covid-19, de forma que se pode tratar a
economia mundial como uma economia fechada, é dificil imaginar o porqué das instituicoes
financeiras terem que conter o boom de prosperidade devido a possibilidade de uma bolha
financeira estourar, como defende Robinson (1959).

O papel da eficiéncia marginal do capital e das expectativas na
dinamica dos ciclos economicos

As causas das flutuacoes da atividade economica podem ser de intimeras razoes e
conter efeitos multiplicadores negativos para a sociedade. No entanto, as explicacoes para
os diversos colapsos estruturais da economia, crises e recessoes, transpassam pelas escolas
econOmicas que atribuem diversos motivos, natureza, origens e efeitos.
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Em meio aos distintos economistas teéricos que buscaram entender e explicar as
causas e caracteristicas das crises, o britanico John Maynard Keynes foi, sem sombra
de davida, um dos autores dentre os mais influentes que contribuiram para a ciéncia
econOmica, motivaram governos, o meio académico e a opinido daqueles que apoiam seus
sistemas de ideias nas literaturas da filosofia politica e da ciéncia social aplicada.

Isso é assim porque a interpretacao dos ciclos econémicos é extremamente complexa.
Segundo Keynes: “O desenvolvimento desta tese exigiria antes um livro que um capitulo,
além de necessitar uma analise minuciosa dos fatos, (...)” (1996:293). Para Keynes:

(...Jocarateressencialdocicloeconomicoe,sobretudo,aregularidadedeocorréncia
e duracdo, que justificam a denominacao ciclo, se devem principalmente ao modo
como flutua a eficiéncia marginal do capital. Na minha maneira de ver, o ciclo
economico deve, de preferéncia, ser considerado o resultado de uma variagao
ciclica na eficiéncia marginal do capital, embora complicado e frequentemente
agravado por modificacoes que acompanham outras variaveis importantes do
sistema econémico no curto prazo. (1996:272)

Ou seja, dentre diversas causas que afetam o sistema econdémico, John Maynard
Keynes procurou destacar as transformacoes e oscilagoes na eficiéncia marginal do capital
que representam, basicamente, a sua instabilidade ou o modo de como esta variavel flutua.
Sobre o papel das expectativas em meio a crise, Keynes (1996) procurou entender a funcao
da curva de eficiéncia marginal do capital que depende de uma série de outros fatores,
principalmente de aspectos que envolvem — direta e indiretamente — expectativas futuras.
Keynes faz a seguinte observacao:

Vimos antes que a eficiéncia marginal do capital depende nao apenas da
abundancia ou da escassez existente de bens de capital e do custo corrente da
producdo dos bens de capital, mas também das expectativas correntes relativas
ao futuro rendimento dos bens de capital. Consequentemente, no caso dos bens
duraveis, é natural e razoavel que as expectativas do futuro desempenhem
um papel preponderante na determinacdo da escala em que se julguem
recomenddaveis novos investimentos. Como vimos, porém, as bases para tais
expectativas sdo muito precdrias. Fundadas em indicios varidueis e incertos,
estdo sujeitas a variacgoes repentinas e violentas. Ora, para explicar a “crise”,
temos enfatizado que a taxa de juros tende a subir sob o efeito de maior demanda
de moeda, tanto para fins de transacoes como para fins especulativos. Algumas
vezes este fator pode, certamente, representar um papel de agravamento e talvez,
ocasionalmente, de desencadeamento. Creio que a explica¢do mais normal, e por
vezes a essencial, da crise nao é primordialmente uma alta taxa de juros, mas um
repentino colapso da eficiéncia marginal do capital. (1996:294-295, grifo nosso)

Keynes continua:

As ultimas etapas da expansao sdo caracterizadas por expectativas otimistas
relativas ao rendimento futuro dos bens de capital suficientemente fortes
para compensar a abunddancia crescente desses bens, a alta de seus custos de
producdo e, provavelmente, também, a alta taxa de juros. E préprio da natureza
dos mercados financeiros organizados, sob a influéncia de compradores em sua
maioria ignorantes do que compram e de especuladores mais interessados nas
previsoes da proxima mudanca de opiniao do mercado do que numa estimativa
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racional do futuro rendimento dos bens de capital, que, quando a decep¢do advém
a um desses mercados otimistas em demasia, e super abastecidos, as cotacoes
descam em movimento stbito e mesmo catastrofico. Além disso, o pessimismo
e a incerteza a respeito do futuro que acompanham um colapso da eficiéncia
marginal do capital suscitam, naturalmente, um forte aumento da preferéncia
pela liquidez e, consequentemente, uma elevacdo da taxa de juros. Nestas
condicoes, o fato de a queda da eficiéncia marginal do capital ser frequentemente
acompanhada por uma elevacao da taxa de juros pode agravar seriamente o
declinio do investimento. O essencial, porém, de tal estado de coisas reside, ndao
obstante, na queda da eficiéncia marginal do capital, especialmente no caso das
categorias de capital que, no curso da fase anterior, mais contribuiram para os
novos investimentos. A preferéncia pela liquidez, exceto nas suas manifestacoes
associadas ao aumento da atividade comercial e da especulacdo, s6 comeca a
aumentar apés o desmoronamento da eficiéncia marginal do capital. (1996:295)

Fica claro, pelo exposto, que a ndo possibilidade de sustentar niveis de expectativas

elevadas decorre, como visto em Keynes, por nao haver conhecimentos suficientes e
informacOes necessarias para estabelecer um certo estado de confianca no processo de
tomada de decisdo. Estas questdes remetem, também, a nao possibilidade de atribuir
confiabilidade nas perspectivas de mercado e cenario politico-econdmico em ambientes
repletos de incertezas em relacao ao futuro.

Nas palavras de Keynes (1996:295, grifo nosso):

E isto que, de fato, torna a depressdo tdo intratdvel. Posteriormente, um declinio
de taxa de juros sera de grande auxilio para a recuperacdo e, provavelmente,
uma condicdo necessaria da mesma, mas, de momento, o colapso da eficiéncia
marginal do capital pode ser tdo completo que nenhuma reducdo possivel de taxa
de juros baste para o contrabalancar. Se a reducdo da taxa de juros constituisse
por st mesma um remédio efetivo, a recuperacdo poderia ser conseguida num
lapso de tempo relativamente curto, e por meios mais ou menos diretamente sob
controle da autoridade monetaria. Isso, porém, ndo costuma acontecer, nao sendo
facil reanimar a eficiéncia marginal do capital, tal como a determina a psicologia
caprichosa e indisciplinada do mundo dos negécios. E a volta da confianca, para
empregar a linguagem comum, que se afigura tao dificil de controlar numa
economia de capitalismo individualista. Este é o aspecto da depressdo que os
bangqueiros e os homens de negocios insistem, com razdo, em enfatizar, e ao qual
0s economistas crentes na eficacia de um remédio “puramente monetario” nao
dispensaram a atencdo que merece. Isto me faz alcancar o ponto a que quero
chegar. A explicacdo do elemento tempo no ciclo econémico, o fato de que
em geral tem de decorrer um lapso determinado de tempo antes que se inicie a
recuperacdao, deve ser procurada nas influéncias que governam a recuperacao
da eficiéncia marginal do capital. Ha razoes dadas, primeiro, pela extensdo
da vida 1til dos bens duraveis em relacdo ao ritmo normal de crescimento em
certa época e, segundo, pelas despesas correntes de conservacao dos estoques
excedentes, que explicam por que a duracao do movimento descendente deve ter
uma magnitude que nao é fortuita, que nao flutua entre, digamos, um ano agora,
e dez anos a proxima vez, mas antes evidencia determinada regularidade situada
entre, digamos, trés e cinco anos. (1996:295, grifo nosso)
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Cabe destacar que Keynes utilizou outros elementos para melhor exemplificar a
dinamica ciclica de uma economia capitalista, tais como: estado de preferéncia pela
liquidez e flutuacées da propensao a consumir. Keynes, citando passagem da sua Teoria
Geral, afirma:

Qualquer flutuacdo no investimento, ndo compensada por uma variacdo
correspondente na propensdo a consumir, resulta, necessariamente, numa
Sflutuacao no emprego. Portanto, dado que o fluxo de investimento esta sujeito a
influéncias bastante complexas, é muito improvavel que todas as flutuacoes, tanto
as do proprio investimento como as da eficiéncia marginal do capital, sejam de
carater ciclico. (...) Todavia, no caso dos ciclos econoémicos tipicos da economia
industrial do século XIX, considero que haja certas razoes definidas para que as
Sflutuacoes na eficiéncia marginal do capital tenham tido caracteristicas ciclicas.
Essas razoes ndo sdao, em si mesmas, novas, mesmo como explicacoes dos ciclos
economicos. (...). (1996:294)

Outro aspecto assaz importante, que pode passar desapercebido em um primeiro
momento, é que um declinio substancial da eficiéncia marginal do capital tende, também,
a afetar negativamente a propensao marginal a consumir, ja que tal situacao provoca uma
baixa consideravel no valor do mercado de titulos. Essa baixa nos precgos dos titulos no
mercado financeiro exerce uma influéncia depressiva sobre a classe dos rentistas que
acompanham de perto a variacao dos precos dos seus titulos (securities) resultantes dos
investimentos na bolsa de valores, em particular quando aplicam dinheiro emprestado de
terceiros na compra de outros titulos e agoes.

Assim, como discute Carvalho (2014:123) “(...) a propensao marginal a consumir
dos rentistas talvez dependa mais das flutuacdes de alta e de baixa do valor de seus
investimentos no mercado financeiro do que do estado do fluxo dos seus rendimentos na
forma de dividendos.”

Portanto, uma vez iniciada a crise, se nada for feito principalmente por parte do
Estado, a tendéncia é de que a mesma se propague aprofundando uma recessao que
rapidamente podera alcancar o “fundo do poco”, isto é, numa grande depressao. Isso
ocorre porque o fenomeno da crise, em um sentido mais amplo, tem dois momentos: 1°)
O da sua emergéncia; e 2°) O do seu desenvolvimento envolvendo duas fases bem tipicas:
a recessao e a depressao.

O ciclo recessivo, no que lhe concerne, cobre um tempo relativamente curto,
dependendo da acao do governo, da politica bancaria e da recuperacao da perda de
confianca da maioria dos empresarios. Neste sentido, por mera facilidade expositiva, é
conveniente, as vezes, chamar todo o tempo de duracao do ciclo ascendente como ciclo da
prosperidade, e o ciclo descendente como ciclo depressivo. Como ensina Carvalho:

A recessdo marca o ponto de flexdo (reversdo) durante o qual as forcas endogenas
que produzem a contracdo sobrepoem-se, finalmente, as da fase de expansao.
Seus sinais visiveis sado a liquidacdo de dividas no mercado de valores, tensao
no sistema bancdrio e alguma liquidacdo de empréstimos e o inicio de queda dos
precos dos bens e servicos. Ha uma queda nas encomendas de bem de capital aos
fabricantes e nos contratos de construcao de moradias, bem como o abandono de
numerosos novos projetos de investimento. Os primeiros sinais da recessdo sao
a reducdo no ritmo da producdo e das encomendas de bens de investimentos a
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industria produtora de bens de capital. (2014:112-113)

Do ponto de vista econémica, fica evidente que a queda dos precos na bolsa de valores
representa o sinal dramatico do advento da recessao. Essa baixa, sem duvida, deve-se,
em grande parcela, a verificacdo por parte dos investidores financeiros de que os lucros
correntes e esperados nao podem mais se manter e do reflexo dos especuladores que
perdem a confianca no futuro e deixam de apostar contra o mercado.

Além disso, parte do desespero de alguns ¢é devido as vendas daqueles que desejam
fortemente “safar-se” o quanto antes da situacao de crise do mercado financeiro; e, parte,
também da pressao dos bancos que emprestaram dinheiro e foram usados na compra
de securities, especialmente dos corretores de fundos financeiros. No fim, os capitais
emprestados no mercado de valores a vista também passam a ser exigidos pelos credores
quando a pressao dos negocios sobre os fundos aumenta intensamente.

Nestas circunstancias, a queda nos mercados de valores nao sé antecipa a baixa dos
precos e dos lucros, mas também ajuda a reproduzi-la. A caracteristica de um periodo
de contracdo, no qual se apresenta a recessao, é a reducdo geral do nivel da atividade
econdmica, pois ha uma queda na producao de bens e servicos e no nivel de emprego. Na
pratica, essa queda é geral em toda atividade economica, porém ela ocorre de modo nao
uniforme.

Isto significa que alguns setores, como o comércio varejista, sao relativamente pouco
afetados no comeco. Enquanto isso, as industrias de transformacao, mineracao, construcao
civil e de transporte sdo aquelas mais atingidas, em particular a industria produtora de
capital instrumental (maquinaria e equipamentos de capital), tal como aconteceu na
pandemia de Covid-19 no Brasil.

Com o mercado de valores mais fraco, as grandes empresas de capital aberto que
haviam pensado em crescimento das suas unidades industriais mediante o financiamento
de investimento de ampliacdo, através da venda de novas emissoes de acoes ou de
debéntures, se retraem e conservam esses papéis em suas carteiras e, portanto, fora do
mercado financeiro.

Essa fragilidade financeira reduz o crédito e faz com que os bancos comerciais estejam
pouco dispostos a aumentar, ou mesmo manter, o volume de empréstimos que vinham
concedendo. Na realidade, a onda cumulativa de liquidacao de negocios e dividas, que
toma conta do mercado monetario e financeiro, é o prelidio de uma recessao mais ou
menos prolongada que pode assumir a forma de um crash ou panico.

Se o inicio de uma recessao for alcancado por uma transicao ordenada, embora nao
menos nociva, se podera ter uma crise na forma tipica de um crash. Contudo, se o comeco
da recessao for acompanhado por uma excitacao financeira explosiva, entao uma crise de
panico podera ocorrer dependendo, em parte, dos surtos das crises pretéritas, em parte, dos
incidentes e acidentes na forma de choques externos no momento da crise, sobretudo na
maneira como afetam o estado de confianca dos agentes, e em parte da forma como reage a
organizacao do sistema financeiro formado pelo Banco Central e o sistema bancario, como
aponta Estey (1965).

Um panico inesperado, violento e sem controle pode desaguar numa grave depressao.
O final do panico é, geralmente, seguido da reabertura de inimeras empresas que foram
forcadas a suspenderam a entrega de sua producdo encomendada durante os meses de
pressao mais intensa. Essa reativacao da producao pode estar baseada no acabamento das
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encomendas ja recebidas dos investidores demandantes, mas nao totalmente executadas,
durante o ciclo de expansao precedente, ou no esforco de vendas para comercializar os
grandes estoques acumulados de capital liquido, que ja se encontram em seus depositos
junto com as mercadorias ja encomendadas e ainda ndo acabadas.

Mais grave ainda é a contracdo da demanda dos investimentos por habitacoes
residenciais a industria da construcao civil. Isso é assim nao s6 pelo efeito devastador
que provoca na propria industria de construcao civil, mas também pelos efeitos deletérios
causados em toda a extensao da cadeia produtiva que compde o denominado complexo
industrial da construcao civil.

Na pratica, diante do estado de depressao, sao poucos os individuos ou empresas que
estao dispostos investir seu proprio dinheiro (ou dinheiro do crédito bancario com taxas
de juros elevadas e dificuldades burocraticas de toda ordem) em novos empreendimentos
habitacionais, pelo menos enquanto perdurar o estado do ciclo depressivo e o nivel de
precos estiver declinando.

A contracao do nivel da atividade macroeconomica, como resultado de todas as
retragoes da demanda de varias mercadorias, é de natureza cumulativa, visto que qualquer
reducao do emprego causa uma reducao na demanda por bens de consumo em geral, e toda
queda na demanda por bens de consumo (bens de consumo duraveis e bens de consumo
nao-duraveis) comprime a demanda de outras atividades econémicas e comerciais, o que
acaba afetando e desencorajando o animal spirit dos investidores por novas encomendas
de bens de investimento (instala¢oes industriais, maquinas e equipamentos de capital).

Tal situacao produz um impacto social e econ6mico muito grande através do aumento
da taxa de desemprego, com novas demissoes de trabalhadores na industria produtora
de bens de investimento, reduzindo a demanda por bens de consumo. Verifica-se, deste
modo, que a variavel chave que melhor explica os ciclos econémicos é o investimento,
pois este contribui para a recuperacao econdmica na fase de depressao quando se torna
escasso; e para a recessao na fase de expansao quando se torna abundante. Para Kalecki:

(...). A ampliacdo do equipamento de capital, isto é, o aumento da riqueza
nacional, contém a semente de uma depressdo no curso da qual a riqueza
adicional se comprova ser apenas potencial. Porque uma parte consideravel do
capital permanece ociosa e somente torna-se titil na préoxima recuperacao. (1977,
[1935]:26-27)

Nesta situacao, tem-se um dos mais notéaveis paradoxos da economia capitalista em
tempos de crise. Entretanto, se isso é assim, entao o que devera ser efeito para se impedir
uma recessao ou facilitar uma recuperacao economica de forma mais rapida possivel?
De acordo com o pensamento classico e liberal, em um regime de laissez-faire, deve-se
esperar que o mercado restabeleca o equilibrio.

Por outro lado, para o ja citado John Maynard Keynes, Michal Kalecki, entre outros,
é possivel iniciar um processo de recuperacao econoémica fazendo uso dos miltiplos
instrumentos de politica econémica que o Estado dispoe, como meio de mitigar a crise
e prestar apoio as estratificacoes sociais mais necessitadas do pais, como o Brasil fez por
meio do “auxilio emergencial”. Conforme Carvalho et al.:

NoBrasildacriseatualdonovo Coronavirus,desdeabrilde20200 Decreton®10.316
alterou a guinada de austeridade que o pais vinha seguindo, e regulamentou o
uso e distribuicao do “auxilio emergencial”. O auxilio emergencial consiste em
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um beneficio mensal de R$ 600,00 para as familias de baixa renda cadastradas
em programas sociais do governo, trabalhadores informais e intermitentes,
autonomos, microempreendedores individuais e desempregados. (2020:152,
grifo nosso)

Se vé com isso que o Estado brasileiro, por meio do Governo Federal, institucionalizou
esse mecanismo como forma de movimentar a economia e, por conseguinte, criar uma
espécie de “colchdao de protecdo social” em virtude da grave crise social que o Brasil
enfrenta.

Principais implicacoes socioeconémicas da crise pandémica
de Covid-19 no Brasil

A pandemia causada pela Covid-19 acabou gerando um choque macroeconémico
muito grande no Brasil, nos Estados Unidos e em quase todos os lugares do mundo. Essa
grande crise afetou o lado da oferta e da demanda da economia dos paises. Do lado da
oferta, a producao de bens e servicos foi temporariamente interrompida e as cadeias de
producao globais foram severamente rompidas; pelo lado da demanda, essa crise colocou
uma pressao negativa tanto sobre o consumo quanto sobre os investimentos.

O choque causado pela pandemia do novo Coronavirus de um certo modo coincidiu
com o apogeu de uma tendéncia secular de divergéncia crescente entre a evolucao dos
precos bens e servicos e os precos das acoes e, deste modo, uma crescente incapacidade
dos precos de producao para validar os precos das acdes. O aumento fragil dos choques
no equilibrio das empresas tornou a economia particularmente vulneravel até mesmo a
pequenas quedas nas vendas de mercadorias e queda dos precos das agoes.

Os efeitos da crise do Novo Coronavirus incidiram, desta forma, através de duas vias:
a macroeconomica e a de saude causada pela pandemia do novo Coronavirus. Entretanto,
como se trata de uma crise economica estrutural combinada com uma grave crise da satude
publica, nao é provavel que o estimulo em gastos de investimento seja realmente capaz de
evitar uma grave retracao no futuro, até porque um aspecto da fragilidade financeira esta
relacionado ao alto endividamento das familias brasileira.

No passado, segundo dados do IPEADATA, os indicadores macroeconomicos
apontaram uma tendéncia de queda da taxa anual de crescimento do Produto Interno
Bruto (PIB), a partir de 2013, igual a 3,20% e uma taxa anual de PIB igual a menos 4,06%
em 2020. Esses mesmos indicadores mostraram que taxa anual de desemprego comecou
a subir, a partir do ano de 2013, para 7,15% e alcangou 14,7% em 2020; a taxa de inflacao
anual de 10,7%, no ano de 2015 caiu para 2,95% em 2017, depois voltou a subir de 3,75%
em 2018 até alcancar a magnitude de 4,52% em 2020. Ademais, as previsoes para o final
de 2021 foram, em sua maioria, de uma taxa de crescimento do PIB igual a 4,8%; taxa de
crescimento do desemprego igual a 14,7%; e taxa de inflacao, medida pelo IPCA-5, igual a
4,83% como sao apresentados na Tabela 1 e no Grafico 2, respectivamente.
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Tabela 1. Evolucao das taxas dos indicadores macroeconomicos do
Brasil: 2000-2021

Taxas Anuais de Taxa Anuais do Taxas Anuais da
Ano . ~
Crescimento do PIB (%) Desemprego (%) Inflagao (%)
2000 4,39 10,25 5,97
2001 1,39 10,06 7,67
2002 3,05 9,88 12,53
2003 1,14 10,48 9,30
2004 5,76 9,73 7,60
2005 3,20 10,21 5,69
2006 3,96 9,23 3,14
2007 6,07 8,93 4,46
2008 5,09 7,79 5,90
2009 -0,13 9,05 4,31
2010 7,53 8,17 5,01
2011 3,97 7,29 6,50
2012 1,92 6,73 5,84
2013 3,20 7,15 5,91
2014 0,50 7,54 6,41
2015 -3,55 9,63 10,67
2016 -3,28 12,56 6,29
2017 1,32 12,72 2,05
2018 1,78 12,32 3,75
2019 1,41 11,92 4,31
2020 -4,06 13,50 4,52
2021(%) 4,8%) 14,70 4,83

Fonte: IPEADATA. (*) Previsao.

Grafico 2. Taxas anuais de crescimento do PIB, do Desemprego e
da Inflacdo: 2000-2020
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Fonte: IPEADATA.
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Para além das questOes econdmicos, os milhares de 6bitos causados pela crise
pandémica da Covid-19 expuseram as péssimas condicoes de vida, de deterioracao das
relacOes socioculturais e a organizacao deficitaria dos servicos de assisténcia a satide no
Brasil. Carvalho et al. desferem contundente critica quando lembram que:

(...) a auséncia de capital social basico e infraestrutura socioeconomica do
passado, agora cobra o seu preco ao revelar velhas anomalias no presente como,
por exemplo, a inexis-téncia de estrutura médica nas capitais e interiores do pais;
ou hospitais publicos e particulares quase entrando em colapso por excesso de
pacientes, falta de leitos e medicacdo, entre outros problemas. Como visto, a falta
de percepcao democrdtica por parte do staff do Governo Federal, em particular
do proprio Presidente Bolsonaro, reflete um negacionismo desnecessario com
implicagoes negativas até hoje. Na realidade, o problema da busca por uma
explicacdo plausivel para a crise atual é muito mais importante do que aquela
associada tdo somente a critica dos erros cometidos pelos policy makers, que
esqueceram-se das licoes do passado, os quais defendiam a ideologia de eficiéncia
dos mercados e do Estado minimo. (2020:162)

Percebe-se, como indicam Carvalho et al., que a crise atual guarda sérias e graves
implicacoes soocioecondmicas:

De fato, essa pandemia vai muito além nos seus efeitos e consequéncias por
caracterizar-se como sendo uma crise de cunho social, que nao escolhe classe,
mas reverbera com muito mais intensidade na camada mais humilde, pobre
e vulneravel de um Brasil historicamente desigual. Ao leitor despercebido, é
preciso incluir nesta lista de pessoas desfavorecidas outros grupos que estdo
sendo duramente castigados pela Covid-19 no Brasil, tais como: indigenas,
povos da floresta, comunidades ribeirinhas, quilombolas, entre outros que sdao
notoriamente excluidos, seja no meio urbano ou rural, por questoes de género e
raca. (2020:162)

” o«

A Tabela 2 revela a distribui¢ao por “ntimero de casos acumulados”, “incidéncia de
casos” e “Obitos” em decorréncia da Covid-19 nas grandes regioes e unidades federativas
do Brasil no ano de 2020.

Tabela 2. Nimero de Casos Acumulados, Incidéncia de casos e
dbitos por Covid-19, segundo as Grandes Regioes e as Unidades

Federativas do Brasil: ano 2020

Casos Obitos
Discriminagdo Casos Incidéncia de casos/ | rotal Obitos/
Acumulados mil hab. 100 mil hab.
Brasil 7700578,00 3664 195411 93
Norte 860671 4670 18061 98
Acre 41689 4727 796 90
Amapé 68361 8083 926 109
Amazonas 201574 4684 5295 128
Para 293802 3415 7199 84
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Rondonia 95999 5402 1822 103
Roraima 68710 11343 787 130
Tocantins 90536 5756 1236 79
Nordeste 1901857 3332 47825 84
Alagoas 105091 3149 2496 75
Bahia 494684 3326 9159 62
Ceard 335992 3679 9993 109
Maranhao 200959 2840 4506 64
Paraiba 167062 4158 3680 92
Pernambuco 222993 2333 9666 101
Piaui 143179 2840 4506 64
Rio Grande do Norte 118353 3375 2993 85
Sergipe 113544 4939 2492 108
Sudeste 2697725 3053 89463 101
Espirito Santo 249260 6203 5087 127
Minas Gerais 546884 2583 12001 57
Rio de Janeiro 435390 2522 25600 148
Sao Paulo 1466191 3193 46775 102
Sul 1634682 4553 22180 74
Parané 418323 3659 7973 70
Rio Grande do Sul 451912 3972 8917 78
Santa Catarina 494447 6901 5270 74
Centro-Oeste 875643 5373 22180 74
Mato Grosso do Sul 134750 4849 2347 84
Mato Grosso 179704 5157 4467 128
Goias 309112 4404 6805 97
Distrito Federal 252077 8360 4263 141

Fonte: BRASIL (2020a, 2020Db).

Isso acontece porque o nivel de desigualdade de renda, o desemprego e a inflacao,
acabaram contribuindo para a propagacao da Covid-19 entre todas as pessoas que moram
no Brasil, independente da estratificacao social, sexo, raca ou etnia. Na realidade, essa crise
demonstrou que as estratificacoes sociais pobres (e extremamente pobres) do Brasil estao
mais suscetiveis as doencas infectocontagiosas e, destarte, mais propensas a desenvolver
infecgOes graves causadas pelo Covid-19, que podem levar a hospitalizacdo e ao 6bito.

Sobre isso, Hordge-Freeman e Chagas oferecem a seguinte contribuicao:

O Brasil é o maior e mais populoso pais da América do Sul, com uma populacao
de aproximadamente 210 milhoes. A populacdo negra constitui a maioria dos
habitantes do pais, representando 51,1% da populacao total. Por outro lado,
os Estados Unidos possuem uma populacdo total de 328,2 milhoes, sendo que
a parcela negra representa apenas 12,1%. Uma comparacdo entre esses paises
pode, inicialmente, parecer incomum, especial- mente porque historicamente
esses paises foram retratados como modelos contrastantes de raca e racismo. Por
exemplo, um sistema de classificacdo racial e as leis de Jim Crow nos EUA, muitas
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vezes, foram justapostas ao contexto de mistura de racas, e as manifestacoes
veladas e sofisticadas do racismo no Brasil. No entanto, o impacto continuo
da pandemia de COVID-19 no Brasil e nos EUA sugere que, embora existam
diferencas, as comunidades negras em ambos paises apresentam condicoes
sociais semelhantes, tornando-as muito mais vulneraveis ao virus do que suas
congéneres nacionais. (2020:01 apud Carvalho et al., 2020:163)

Cabe ressaltar que as estratificacbes sociais mais pobres e vulneraveis também
possuem maior probabilidade de sofrer perdas de emprego e significativo declinio em sua
condicdao de bem-estar. Na pratica, o que se vé € que a crise pandémica no Brasil acabou
afetando a conducdo das politicas socioeconémicas e de saude-sanitaria destinadas
ao combate da pandemia, muito disso em decorréncia do comportamento e da retorica
negacionista do atual governo.

Essas, por sua vez, deveriam estar atentas e sensiveis as desigualdades sociais, mas
acabaram por exacerbar preconceitos e tendéncias historicas para as diferencas sociais, de
género e raca e, desta forma, o aumento do tempo de duragdo da dupla crise instaurada
no pais: 1°) A crise causada pela queda no crescimento do produto (PIB), que provocou
aumento do desemprego e incremento consideravel da taxa de inflagao; e 2°) A expansao da
transmissao de Covid-19 em todos os estados e municipios pelo vasto territorio brasileiro.

Além disso, a crise da Covid-19 imp0s custos enormes a sociedade brasileira, que
vao desde o alto e crescente namero de 6bitos até a perda de emprego. A “conta”, que
ja comeca a ser paga, parece alta e com grandes custos sociais. No entanto, em vez de
ser compartilhada igualitariamente, essa conta esta sendo paga de uma forma altamente
desproporcional, como de praxe, pelos estratos sociais mais pobres e vulneraveis da
sociedade brasileira.

O preco da desigualdade social na saide é bem conhecido para os brasileira. Uma
relacdo clara tem sido demonstrada repetidamente entre determinantes sociais - tais
como renda, educacao, ocupacao, classe social, sexo, raca e etnia — através da incidéncia
e severidade de muitas doencas infecciosas no Brasil. Esta associacao é muito valida para
doencas respiratorias infecciosas como Influenza, SAR, e, é claro, a Covid-19.

As consequéncias deste desequilibrio sao particularmente catastroficas quando ha
uma carga de doencas com forte associacao em relacao aos determinantes sociais e fatores
de risco clinicos para doencas respiratorias como as doengas cronicas. De outro ponto
de vista, a magnitude da pobreza e da extrema pobreza aumentaram também os riscos
dos individuos contrairem tais doencas, em especial em um pais que permanece com essa
maécula histérica, como é o caso do Brasil. Nas palavras de Carvalho et al.:

(...) a pobreza nao esta associada exclusivamente a privacao de um bem pela
auséncia de oportunidade de emprego para obtencdo de renda, mas também
a incapacidade da obtencdo das necessidades basicas por direito de cidadania
numa democracia. Por isso, as capacidades adquiridas pelos cidaddos ndo se
referem apenas ao acesso pela via do mercado a bens materiais ou imateriais,
mas também a sua inclusdo social, politica e comunitaria no territério onde
residem as pessoas pobres. (2019:06)

A Tabela 3 mostra a evolucao desse grave problema social no Brasil: o da pobreza e
da pobreza extrema no Brasil.
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Tabela 3. Evolucao da Pobreza e da Extrema Pobreza no Brasil:

2000-2021
Ano Proporcio da Proporcio da Ntimero de Numero de Pessoas
Pobreza (%) Extrema Pobreza (%) Pessoas Pobres Extremamente Pobres
2000 35,2 15,5 575732 243378
2001 35,1 15,2 589632 255208
2002 34,4 14,0 587012 238623
2003 35,8 15,2 618141 262427
2004 33,7 13,2 601323 235771
2005 30,8 11,5 560324 208892
2006 26,8 9,5 490049 173153
2007 25,4 9,0 467062 165040
2008 22,6 7,6 419284 140329
2009 21,4 7,3 400660 135976
2010 19,9 6,8 372106 126852
2011 12,4 6,3 343552 117726
2012 11,4 5,3 303508 110812
2013 10,5 5,5 286985 104525
2014 9,2 4,2 258885 81912
2015 10,8 6,3 236578 53458
2016 11,8 5,8 252042 53549
2017 11,2 5,8 267542 44643
2018 11,2 6,5 225683 39794
2019 10,4 10,9 136893 29988
2020 14,6 12,4 267435 17845
2021(*) 12,8 9,1 278253 19313

Fonte: IBGE. (¥*) Magnitudes acumuladas até o més de setembro de 2021.

Desta forma, a questao dos gastos sociais para a populacao brasileira que vive em
estado de pobreza e vulnerabilidade social deve assumir um papel central na formulacao,
monitoramento e execucao de politicas e programas sociais, principalmente em tempos
de pandemia, pois precisam urgentemente de um “colchao” de protecao social, o que, a
priori, s6 pode ser concedido pelo Estado.

No ano de 2018, segundo dados do IBGE (2020), a proporc¢ao da pobreza no Brasil
era de 11,2%, o equivalente a 225.686 pessoas em estado de pobreza; ja a proporcao de
brasileiros vivendo na extrema pobreza alcangou o patamar de 6,5%, o equivalente a 39.794
pessoas extremamente pobres. Os dados da Tabela 3 revelam, ainda, que desde o ano de
2019, um nivel significativo da populacdo brasileira adentrou nas estratificagdes sociais
mais carentes, inclusive uma parte da classe média

Em 2020, a taxa de pobreza foi de 14,6%, o correspondente a 267.435 pessoas pobres
no Brasil e 12,4% pessoas extremamente pobres, o equivalente a 17.845 pessoas. Em
setembro de 2021, a taxa de pobreza no Brasil foi de 12,8% e a taxa de extrema pobreza de
9,1"%, como constata a Tabela 3.

O aspecto alarmante da desigualdade de renda pessoal é quantificado através da
medida do bem-estar. O bem-estar é composto pela renda das familias, que é derivada
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do trabalho remunerado (renda monetaria basica); dos beneficios sociais totais dados as
familias, menos as contribuicoOes fiscais de governos; do valor dos servicos de aluguel de
casas alugadas pelos seus proprietarios; de uma anuidade baseada na riqueza liquida de
natureza nao residencial; da expectativa de vida das pessoas e das taxas de retorno dos
ativos financeiros liquidos (renda derivada da riqueza).

Ha ainda um valor monetéario que é atribuido aos gastos das familias com as atividades
produtivas realizadas dentro da casa (atividades domésticas) e que nao sao negociadas no
mercado. Tais atividades nao sao contabilizadas no PIB, mas contribuem para o bem-estar
dos individuos. Essas atividades domésticas sao: o cuidado infantil, a cozinha, a limpeza e
o cuidado dos idosos.

Além disso, ha razoes suficiente para acreditar que os efeitos a satide pelo fato de serem
socioeconomicamente desfavorecidos vao muito além dos fatores de risco clinicamente
reconhecidos. A populacao brasileira, em sua maioria sem plano de satide, tem menor
probabilidade de procurar um tratamento inicial, restando recorrer ao Sistema Unico de
Saude (SUS) como tinica alternativa.

O Sistema Unico de Satide (SUS) é reconhecido como uma das politicas ptblicas mais
inclusivas praticadas no Brasil. O sentido tltimo dos sistemas universais de saide, como o
SUS, deveria ser responder as necessidades de satde da populacao, nao apenas por meio de
uma rede integrada de servicos estruturados dentro do setor, mas sobretudo por politicas
publicas intersetoriais, subordinando os demais interesses do mercado, dos provedores,
da industria a essas necessidades, sustenta Bousquat et al. (2021).

O Brasil, na verdade, possui um sistema de saide publica que se reinventa
inteligentemente em cenarios adversos, particularmente em conexao, capilaridade e
integracao de servicos e acoes de satde contra o novo Coronavirus e outras doencas de
natureza pandémica. No entanto, a crise pandémica acabou congestionando os corredores
dos postos de saiide em consequéncia do nimero insuficiente de enfermeiros, médicos
e especialistas — como infectologistas e pneumologistas — disponiveis nas quantidades
necessarias para atender os(as) brasileiros(as) contaminados(as) pelo virus da Covid-19.

Em termos globais, deste modo, duas observagoes podem ser feitas sobre as politicas
macroecondmicas em um ambiente de crise pandémica. A primeira é a de que é facil
entender por que a fragilidade financeira dos paises emergentes em crise costuma ser
perpetuada através dos efeitos de feedback entre os fluxos de demanda e oferta dos bens
e dos ativos financeiros, e dos seus impactos nos balancos das corporacoes; a segunda,
diz respeito aos efeitos da pandemia ter gerado uma dupla crise inter-relacionada: uma
macroeconOmica e outra de satide com dimensao global. No caso da economia brasileira,
com a expansao da pandemia de Covid-19, tudo indica que o status da grande ou pequena
empresa permanecera inalterada.

Entretanto, a politica economica de cunho liberal adotada pelo Ministro da Economia,
Paulo Guedes, visando a retomada do crescimento econémico da economia brasileira por
meio do mercado, mostrou-se simplesmente ilusoria. Isso acontece porque a historia da
economia brasileira tem destacado a importancia do Estado como ator responsavel pela
reversao da crise em direcao a recuperacao da economia brasileira.

No ambito das politicas anticiclicas, o emprego de politicas monetarias costumava
ser de extrema importancia para evitar o colapso dos bancos e do proprio sistema
financeiro. Contudo, como foi visto, a politica monetaria do Banco Central brasileiro nao
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foi suficientemente forte para lidar com a crise pandémica.

De fato, taxas de juros baixas nao necessariamente impulsionam o aumento os gastos
privados com bens de consumo e bens de capital. Além disso, a reducao da taxa de juros nao
produziu tanto impacto sobre a liquidez, pois 0s bancos privados nao estavam dispostos
a fornecer liquidez necessaria na medida em que o risco do emprestador aumentou
consideravelmente na pandemia.

Em contra partida, a politica fiscal adotada pelo Brasil se mostrou uma ferramenta
tao necessaria em tempos de crise pandémica, pois conseguiu atender, mediante dois
objetivos politicos urgentes: a mitigacao da pobreza e do desemprego. Nestes termos, a
politica fiscal deve ser formulada em torno de dois programas: 1°) Um programa de gastos
governamentais; e 2°) Um programa fiscal governamental.

Assim, o aumento da demanda agregada, isto é, a totalidade da demanda por setor
de uma economia, como consequéncia de politicas anticiclicas, pode ser obtido por meio
de uma politica fiscal de aumento dos gastos governamentais, como realizado pelo Brasil,
sobretudo através do auxilio emergencial; ja o aumento da participacao relativa dos gastos
publicos deve ser dirigido a fornecer acesso para a alimentacao e a saude das pessoas de
estratificacOes sociais mais pobres e vulneraveis, além da garantia de licenca por doenca
direcionada aos trabalhadores e trabalhadoras que, por varias razoes, foram contaminados
pela Covid-19.

No inicio de marco, a expectativa do Ministro Paulo Guedes para 2020 era de
crescimento real do PIB em cerca 2,1%. Mas essa expectativa de crescimento do PIB
nominal para 2020 nao se realizou como esperado. Ao contrario, a deterioracao do cenario
nacional e internacional, agravada pela pandemia de Covid-19, contribuiu para a mudanca
das expectativas sobre o inicio da recuperagdo da economia brasileira, o que parece estar
longe de acontecer, pelo menos para o primeiro semestre de 2022.

Por isso, mesmo em tempos de crise pandémica, o investimento de capital ptblico
em infraestrutura econémica (rodovias, ferrovias, portos, aeroportos, usinas hidrelétricas
geradoras e distribuidoras de energia elétrica, telecomunicacoes, etc.) e em infraestrutura
social (construcao de escolas, universidades, hospitais e postos de saudes, etc.), que
propiciam efeitos multiplicadores de renda e efeitos de externalidades positivas para as
atividades privadas, continuam servindo de grande estimulo para a economia.

Nota-se que osindicadores econOmicos apontam para taxas de crescimento economico
baixas, taxas de desemprego elevadas e taxas de inflacao altas. Todas as atencoes do governo
federal hoje estao sendo direcionadas para reduzir os efeitos das duas crises que estao
afetando diretamente as condi¢oes de vida da populacao brasileira: a crise socioeconémica
e a crise de saude publica em decorréncia da pandemia.

Carvalho et al. afirma:

(...), a falta de percepgcdo democrdtica por parte do staff do Governo Federal,
em particular do proprio Presidente Bolsonaro, reflete um negacionismo
desnecessario com im- plicagoes negativas até hoje. Na realidade, o problema da
busca por uma explicacgdo plausivel para a crise atual é muito mais importante
do que aquela associada tdao somente a critica dos erros cometidos pelos policy
makers, que esqueceram-se das licoes do passado, os quais de- fendiam a ideologia
de eficiéncia dos mercados e do Estado minimo. (2020:163)
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Logo, tendo como base tudo que foi relatado no presente trabalho de pesquisa,
sobretudo nos dados oficiais, pode-se afirmar que o atual governo nao logrou éxito em
sua empreitada para mitigar os impactos socioeconémicos da crise de Covid-19 no Brasil,
muito disso por conta de um discurso extremamente negacionista em relacao as vacinas.

Consideracoes finais

No Brasil, o indice de mortalidade por conta da Covid-19 tem apresentado significativa
reducao, sobretudo apos a vacinacao. Desde o inicio da crise pandémica, a economia passou
a emanar sinais caracteristicos de uma recessao com baixas projecoes de crescimento, alto
desemprego, inflacdo e aumento da pobreza social.

A Covid-19 no Brasil provocou uma série graves problemas, tais como: diminuicao
expressiva dos investimentos; reducao consideravel da producao industrial, queda
significativa da geracdo de empregos e, evidentemente, uma projecdo de lucro muito
aquém do planejado. Fora que a crise pandémica escancarou velhas anomalias de ordem
social, sobretudo em termos de pobreza e desigualdade social com o retorno da inseguranca
alimentar (fome) para os brasileiros de estratificacoes sociais mais vulneraveis.

O auxilio emergencial, como politica anticiclica, foi de extrema importancia no
processo de sustentacao econémica do Brasil, especialmente nas regioes Norte e Nordeste,
por ter criado um “colchao” de protecao social diante da pandemia de Covid-19. No atual
estado de letargia da economia, deslocando-se de uma desaceleracao para uma recessao,
o agente anticiclico recomendado nao pode ficar restrito apenas a falacio de mensagens
otimistas em um ambiente de incerteza, mas sim através da acao do Governo Federal, por
meio de politicas fiscais ativas de gastos de investimentos publicos, para permitir que o
efeito multiplicador se faca sentir nos gastos de investimentos e, sobretudo, no consumo
privado.

O aumento da magnitude da pobreza social no Brasil, em tempos de crise pandémica,
provocou um verdadeiro esmagamento das habilidades para producao, constituindo um
problema econémico fundamental nas economias acometidas pelo Covid-19, em especial
Norte e Nordeste. Se na auséncia de um forte ataque, de forma a conduzir igual oportunidade
de trabalho via programas sociais de combate a pobreza e o desemprego, uma solucao, via
mercado, podera resultar em fracasso por razoes 6bvias.

A pobreza, em tempos de pandemia, tem duas fontes: o desemprego e a desigualdade
de renda. Nestes termos, pode-se afirmar que a desigualdade social no Brasil é de fato um
problema estrutural, pois a pobreza nao esta associada exclusivamente a privacao de um
bem pela auséncia de oportunidade de emprego para obtencao de renda, mas também
a incapacidade da obtencdo das necessidades bésicas por direito de cidadania numa
democracia.

Isso é assim, pois na perspectiva multidimensional a pobreza nao se resume apenas
a insuficiéncia de renda, mas privacoes habitacionais, de saneamento basico, energia
elétrica, iluminacao das ruas, educacao, saide e insercao no mercado de trabalho. De fato,
a pobreza social, que conduziu ao pauperismo uma parcela significativa da populacao
brasileira, tornou-se dramatica e visivel em tempos de crise pandémica.

A principal conclusao é de que as flutuacoes das atividades econdmicas surgem
de multiplas causas cumulativas e interativas entre si. As fases de um ciclo econémico
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podem ocorrer ndo necessariamente obedecendo uma ordem tradicional: expansao, boom,
crise, recessao, depressao, estagnacgao e recuperacao. Basta ver o comportamento da crise
pandémica em nivel global e em termos de Brasil

Portanto, para que a tendéncia de recuperacao socioeconémica possa se consolidar
no Brasil, é imperativo a realizacao de grandes investimentos ptblicos e privados visando
principalmente a formacdo do capital humano criador de inovacbes tecnologicas e
organizacionais capazes de propiciar o sucesso economico (em termos de lucro e de
renda agregada dos demais fatores de producao) dos empresarios da industria em geral
e, em particular, da industria de transformacao principal responsavel pela introducao das
inovagoes tecnologicas criadoras de novos mercados.
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