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Lideres da China parecem ter invocado a definicao de
insanidade, atribuida, talvez incorretamente, a Einstein:
fazer a mesma coisa repetidamente e esperar resultados
diferentes.

Por quarta vez app betboo 16 anos, Pequim foi assustado pelo crescimento vacilante app betboo
adotar uma série de medidas de estimulo econémico projetadas para redefinir a economia. Isso
nao funcionou por muito tempo app betboo 2008, 2024 ou 2024, e as "medidas do bazuca"
anunciadas recentemente provavelmente também ficardo aquém.

Esses programas falharam no passado porque o foco do governo esta principalmente no ciclico -
ou ponto de vista de curto prazo. Ele acha que remédios rapidos sdo a resposta a problemas
sistémicos, como o alto desemprego juvenil, o estouro do mercado imobiliario, a fraqueza da
produtividade e a deflagéo. Os problemas da China, no entanto, requerem reformas economicas
estruturais - ou de raiz e ramo -, que exigem mudancas politicas que sdo anatema ao seu
governo leninista.

Confianca no mercado de agdes, mas flaws econGmicos persistem

O governo certamente conseguiu acender o mercado de acdes, e espera que a confianca se
espalhe para o consumo dos consumidores. Apés uma queda implacavel de cerca de 40% desde
o inicio de 2024, o pacote de apoio ao mercado de acdes de fim de setembro, alongamento
monetario e medidas imobilidrias desencadeou um aumento de cerca de 30% no valor das acfes
na semana anterior as férias do Dourado.

O destaque foi 800 bilhdes de yuan (£86 bilhdes) app betboo facilidades de financiamento que
permitem que empresas listadas comprem suas proprias acdes e que empresas financeiras ndo
bancarias comprem acdes. As autoridades também reduziram as taxas de juros app betboo
instrumentos de mercado e hipotecas, as exigéncias de reserva dos bancos e o pagamento inicial
minimo para segundas residéncias. Ele também aumentou o subsidio a empresas estatais para
comprar casas inacabadas, que pairam pesadamente sobre o mercado imobiliario. O estoque de
casas nao vendidas, desproporcionalmente situadas app betboo cidades menores, é estimado
app betboo cerca de trés a quatro anos de vendas a taxas atuais.

Ao mesmo tempo, a confianga no mercado de acdes esfriou. Embora intervencdes diretas no
mercado de acdes e condicbes monetarias mais faceis trazam alivio, elas pouco fazem para
abordar falhas econémicas profundas. A maioria das medidas anunciadas foram extensfes ou
variacOes de politicas pre-existentes que nédo tiveram grande traccdo. A China esta app betboo
uma armadilha de liquidez, app betboo que cortar as taxas de juros ndo é realmente eficaz. E
bastante provavel que as ganhos de acdes se dissipem a menos que as autoridades atuem para
aprimorar a sustentabilidade do crescimento econémico e os lucros das empresas.

A confianca é importante, mas a maior parte do patriménio familiar reside ndo app betboo ac¢des,
mas no mercado imobiliario abalado, onde o0s precos estéo caindo, e app betboo depdsitos
bancarios de baixa renda. Portanto, a confianca para gastar requer um mercado imobiliario mais
estavel, crescimento de renda mais forte e um mercado de trabalho mais robusto.

N&o houve expectativas de que uma conferéncia de imprensa do ministério das Financas
convocada as pressas no fim de semana abordaria a questdo. Na verdade, ndo houve medidas
significativas, e nenhum detalhe ou nimero sobre como a politica orcamentaria seria usada para
reforcar a economia no proximo ano.

O ministro das Financas disse que o empréstimo do governo aumentaria pelo resto do ano e que
0s governos locais, responsaveis pelos bens e servi¢os publicos, seriam incentivados a usar
cerca de 2,3 trilhdes de yuan app betboo fundos emprestados, mas néo gastos. Eles também



seriam autorizados a emprestar para comprar terras e propriedades inutilizadas, enquanto
Pequim autorizaria trocas de dividas com governos locais e financiaria novas injecdes de capital
app betboo grandes bancos estatais.

Essas medidas podem ajudar a China a se aproximar de app betboo meta de 5% de PIB
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