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Recuperacao rapida, mas com o medo da inflacdo de novo?

Ricardo Cabral

E decepcionante que, com a
crise ainda no adro e os planos
de estimulo orcamental

no papel, se invoque ja o
fantasma da inflacdo

segundo Blanchard, o quarto pacote de
estimulo or¢amental agora aprovado seria
demasiado grande.

Contudo, Blanchard parece nio
considerar que areducéo da taxa de
desemprego do pico ohservado de 14,7% em
Abril de 2020 para 6,3% no presente sera em
larga medida explicada pela eficacia do
impacto dos primeiros trés pacotes de
estimulo orcamental na procura agregada.

Qu seja, a queda do PIB foi de “somente”
2,4% gracas a0s trés pacotes orcamentais de
2020 que, € certo, como argumenta
Blanchard, geraram muita poupanca ainda
por utilizar.

Alids, como faz notar Willem Buiter, a taxa
anualizada de contrac¢io do PIB no segundo
trimestre de 2020 foi de 31,4%. Os primeiros
dois pacotes de estimulo terio contribuido

de efeitos pontuais, como o fim da redugio
da taxa de IVA e a alteracio da composicio
do cabaz de compras subjacente ao indice
harmonizado de pre¢os ao consumidor
para reflectir o facto de os alemdes viajarem
menos para o estrangeiro em férias. O
Bundesbank prevé que a taxa de inflagio na
Alemanha venha a atingir 3% no fim de
2021, com um valor médio ligeiramente
acima de 1,8%.

Esse enquadramento € problematico,
porque fortalece a mio (e 0s argumentos)
daqueles que defendem que é necessario
reduzir a dimenséo dos apoios  economia e
reintroduzir as regras or¢camentais
actualmente suspensas.

Oaumento da divida ptiblica da Alemanha
Jens Weidmann, presidente do Bundesbank,

programas desenhados para combater os
efeitos nas economias europeias da
pandemia covid-19.

Um estudo recente do Bundesbank estima
que a quota-parte da Alemanha dessa divida
protofederal venha no futuro a representar
cerca de 8% do PIB da Alemanha.

Naentrevista ao jornal Augsburger
Allgemeinen, Weidmann discorda da posicio
do ministro federal para Assuntos Especiais e
chefe da Chancelaria Federal da Alemanha,
Helge Braun, politico da CDU, que defende
que aregratravio i divida — actualmente
suspensa — deveria ser abandonada.
Weidmann, pelo contririo, entende que essa
regra serviu bem a Alemanha e
implicitamente sugere que deveria ser de
novo aplicada a partir de 2022.

Em relagdo as regras orgamentais
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