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A grande [exibilidade da eco-
nomia americana deve levar os Es-
tados Unidos a se recuperar da cri-
s e superar a estagnacio, mas o
pais continua vulnerivel ans mes-
mos problemas que levaram a
enorme turbuléncia de 2008, ad-
verte o professor William Barnett,
da Universidace de Kansas. Para
ele, o uso de estatisticas monetd-
rias de mi qualidade pelo Federal
Reserve (Fed, o banco central ame-
ricano] levou tanto o setor privado
quanto o proprio Fed a tomarem
decisdes com base em informa-
coes inadequadas, o motivo decisi-
vo, segundo ele, para a eclosio da
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EUA continuam vulneraveis
anovas crises, diz Barnett

crise, ¢ um problema que segue
presente. "As causas reais da crise
nao foram adequadamente en-
frentadas”, diz Barnett, que falou
ao Valor por e-mail.

“0s meus dados mostram que o
crescimento das taxas de agrega-
dos monetarios antes da crise
eram muito maiores do que os ni-
meros do Fed indicavam. Como re-
sultado, a politica do Fed alimen-
tava as bolhas sem que o conselho
do banco souhesse disso”, afirma
Barnett, que critica o uso pelos
bancos centrais da soma simples
de agregados monetarios — o mais
adequado, segundo ele, & utilizar
um indicador que leve em conta a
evolucdo ponderada da taxa de
crescimento  desses  agregados
[que vio do papel moeda em cir-
culacio e os depositos i vista até os
titulos da divida pidblica e alguns
titulos privados).

Barnett era um dos principais
convidados de semindrio "Avan-
¢os na macroeconomia”, gque
ocorrerd de hoje a sibado no Rio
de Janeiro, em comemoracio aos
50 anos da Escola de Pos-Gradua-
cao em Economia (EPGE) da Fun-
dacio Getilio Vargas (FGV ). Mas,
ele desistiu da viagem ji que nio
conseguiria chegar a tempo ao
Rio, porque tornados fecharam
aeroportos nos EUA. Para Barnett,
a combinacio de pelitica mone-
taria muite frouxa e desregula-
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cdo do sistema financeiro de fato
contribuiu para a eclosio da cri-
se, como defendem muitos ana-
listas, mas a fonte mais profunda
dos problemas € a questio do
mau uso de dados monetirios.

() economista observa que, nos
anos que levaram a crise, “a com-
plexidade financeira aumenton
dramaticamente como resultado
de inovacdes como os swaps de de-
fault de crédito {CDS, na sigla em
inglés)". Nesse gquadro, era funda-
mental ter mais informacoes, e de
melhor qualidade, "Mas, em vez
disso, a quantidade e a qualidade
dos dados provenientes do Fed
ploraram. Uma economia privada
e descentralizada nao pode operar
adequadamente sem que os agen-
tes sejam bem informados. A ne-
cessidade de informacio aumen-
tow, mas a disponibilidade e quali-
dade da informagio diminuin”

Dada a capacidade de reacao da
economia americana a chogques
adversos, Barnett diz esperar a re-
cuperacdo dos EUA, que ainda
mostra uma atividade econdmica
hesitante. O setor privado, acredita
ele, tem hoje um entendimento
mais claro dos riscos na economia.
“Ninguém mais acredita nos mitos
sobre como os bancos domaram
permanentemente o ciclo de ne-
ghcies,” Apesar disso, a economia
americana deverd continuar vul-
nerdvel aos mesmos problemas de

antes, resultantes de um setor pri-
vado informado de modo inade-
quado, num ambiente econdmico
cacla vez mais complexo, adverte o
£Conomista, que por oito anos tra-
balhou na divisio de estudos espe-
clais do Fed.

Barnett mostra ceticismo quan-
to d politica de afrouxamento
quantitative promovida pelo Fed,
marcada pela compra macica de
titulos piiblicos e privadaos. “0 cha-
mado afrouxamento quantitativo
levou a um enorme aumento das
reservas bancdrias acumuladas pe-
los bancos e ndo emprestacdas, Co-
mo o Fed paga juros sobre elas, por
que o5 bancos deveriam assumir o
risco de fazer empréstimos?”, per-
gunta ele, para quem ¢ “irrelevan-
te” se o Fed continua ou nido com a
segunda rodada do afrouxamen-
teo quantitativo, "Com ele ou sem
ele, diz Barnett, o Fed estd olhando
em todas os lugares errados em
busca de indicadores para definir
sua politica, *0s meus dados suge-
rem que, umavez que acrise finan-
ceira comegou, a politica do Fed se
tornou extremamente restritiva,
tornando desse modo a recessio
na ‘Grande Recessao'”

Barnett combate a tendéncia de
se buscar hodes expiatdrios que
surgiu depois da crise. Para ele, a
qQuestdo € gue as pessoas tomaram
decisoes com base em informagoes
inadequadas, de mi qualidade.
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Barnett: "As causas reais da crise nio foram adequadamente enfrentadas”



