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Vivendo e nao

aprendendo

No ultimo dia 2 de abril, o presi-
dente Donald Trump promoveu o
que ele mesmo denominou Dia da
Libertagio. Na prdtica, houve um
aumento substancial e disseminado
das tarifas de importacdo. Nos dias
posteriores, houve vérios desdobra-
mentos, com a suspensao por 90 dias
de determinadas tarifas reciprocas
para a maioria dos paises ¢ a escalada
de uma guerra tarifiria com a China.
Nao seria surpresa que novas revira-
voltas acontecessem entre a escrita
deste artigo e sua publicagdo. A parte
dos efeitos negativos que comentarei
a seguir, toda a incerteza associada as
idas e vindas do processo por si s6
deve causar (e tem causado) impac-
tos negativos na economia dos Esta-
dos Unidos (e mundial).

No curto prazo, espera-se aumen-
to da inflacio e reducio no nivel de
atividade. E o efeito mais 6bvio das
medidas. Do ponto de vista macro-
econdmico, paises em que o inves-
timento ¢ maior do que a poupanga
doméstica, como o caso norte-ame-
ricano, necessariamente sio finan-
ciados pelo resto do mundo, ou seja,
geram déficit externo. Aumentar as
tarifas de importacio ird reduzir as

importagoes. No entanto, mantida a

lacuna entre investimento e poupan-
ca doméstica, as exportagoes também
terdo que cair para compensar esta
diferenca. Em outras palavras, se o
Dia da Libertagio faz alusio ao dé-
ficit comercial (como deu a entender
o presidente Donald Trump), nio me
parece que os Estados Unidos serao
completamente libertados, a menos
que também reduzam o investimento
(ou o consumo).

No longo prazo, como os Esta-
dos Unidos sao um mercado muito
grande, é possivel que determinadas
industrias resolvam voltar a produ-
zir em territério norte-americano. A
propésito, boa parte da politica in-
dustrial brasileira atingiu o objetivo
de atrair determinados setores para
produzir domesticamente. No entan-
to, assim como no Brasil, espera-se
também perda de bem-estar dos con-
sumidores, pelo aumento permanen-
te dos precos dos bens de consumo,
assim como aumento da ineficiéncia
produtiva, por conta de altas nos pre-
cos de bens intermedidrios e de ca-
pital. Nao hd motivos para acreditar
que serd diferente no caso dos Esta-
dos Unidos.

Por fim, um efeito negativo pouco

comentado diz respeito a discriciona-



ridade da politica.! Obviamente, go-
vernos em todos os paises do mundo
estdo sujeitos a pressdao de grupos or-
ganizados. No entanto, quanto mais
discriciondrias as politicas protecio-
nistas (ou as politicas publicas em
geral), maior o espago para grupos
de interesse organizados negociarem
melhores condi¢oes para seus mem-
bros. Nesse sentido, além de inefici-
éncia econdmica, tais arranjos tam-
bém tendem a aumentar a incidéncia
de corrupgio.

A este respeito, os economistas Ja-
mes Giesecke e Robert Waschik fazem
uma série de exercicios de simulagio
interessantes.” Resumidamente, em
todos os cendrios simulados, o PIB
real dos Estados Unidos cai, por conta
das profundas perdas de emprego no
curto prazo, da contragio do estoque
de capital no longo prazo e de perdas
persistentes de eficiéncia alocativa. E
os resultados se mostram ainda piores
se os demais paises em alguma medida
retaliarem o aumento de tarifas norte-
americano (o que é bastante provavel).
A propésito, em outro artigo, Anna Ig-
natenko e diversos coautores calculam
que mesmo os ganhos em termos de
arrecadagio e empregos seriam subs-
tancialmente diluidos em um cendrio
de retaliacio.’ Note-se que em ambos
os casos nao sio considerados os efei-
tos negativos do aumento da incerteza
econdmica, o que tornaria ainda mais
relevantes os impactos negativos do
Dia da Libertacio.*

Os brasileiros conhecem muito
bem o panorama descrito acima. Eu
mesmo tenho escrito hd alguns anos —
inclusive neste espago — sobre os efei-

tos negativos de politicas industriais

No entanto, quanto mais
discriciondrias as politicas
protecionistas, maior o
espago para grupos de
interesse organizados
negociarem melhores

condig¢des para seus membros

que implicam prote¢io demasiada
do mercado doméstico. Infelizmente,
nio temos aprendido com os nossos
préprios erros. Aparentemente, 0s
Estados Unidos também nio apren-

deram conosco.

!Para uma excegdo ver o artigo “The U.S. eco-
nomy is for sale”, de autoria de Fareed Zakaria,
publicado na edi¢do de 11 de abril de 2025 do
jornal Washington Post.

2Ver GIESECKE, J.; WASCHIK, R. Economic Analysis
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Centre of Policy Studies Working Paper, n. G-352,
Victoria University, 2025. Disponivel em: https://
mail.copsmodels.com/ftp/workpapr/g-352.pdf.

3Ver IGNATENKO, A.; LASHKARIPOUR, A.; MA-
CEDONI, L.; SIMONOVSKA, I. Making America
Great Again? The Economic Impacts of Libe-
ration Day Tariffs. Discussion Paper Series in
Economics, n. 11/2025. Norwegian School of
Economics, Department of Economics. 2025.
Disponivel em: https://alashkar.pages.iu.edu/
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“Ver também as simulagBes feitas pelo Center
for Strategic and International Studies, que che-
garam a resultados similares. Estdo disponiveis
em: https://www.csis.org/analysis/economic-
consequences-liberation-day-tariffs.
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