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ENTREVISTA

Saldaestanocambio e na
taxa de juros, diz Bresser

Alexsandra Tavares e Jean Gregério

Convicto de que os grandes
desafios do governo federal
para equilibrar a economia
brasileira e o pais voltar a
crescer sao o ajuste da taxa de
cambio e a reducdo das taxas
de juros, da Selic, o economista
Luiz Carlos Bresser Pereira, 80
anos, aponta erros do governo
PT que levaram a crise e faz
projecdes para 0 segundo
mandato da presidente Dilma.
O economista e ex-ministro da
Fazenda (Governo Sarney) e
da Reforma da Administracao
Federal e Reforma do Estado
e da C(iéncia e Tecnologia
(Governo FHC) esteve em Jodo
Pessoa ontem para proferir uma
palestra no Encontro Regional
de Estudantes do Campo de
Publicas, na  Universidade
Federal da Paraiba (UFPB).
Momentos antes de falar
com os estudantes, concedeu
entrevista exclusiva ao JORNAL
DA PARAIBA.
Bem-humorado e
voz serena, 0 economista
ndo poupou  criticas  aos
economistas liberais (tucanos)
e disse que a presidente Dilma
recebeu o governo das maos de
Lula com taxa de cambio muito
baixa, a RS 2 na época. Comisso,
apresidentetinha o que Bresser

com

JORNAL DA PARAIBA -
Quando o Brasil voltara a
crescer?

Luiz Carlos Bresser Perei-
ra - Uma questdo é saber se
o ajuste fiscal que o (Joaquim)
Levy estd fazendo é correto ou
ndo. Eu acho que é correto. Ou
voce faz o ajuste antes da crise
ou faz junto com a crise. Nos
estavamos crescendo pouco,
continuamos crescendo pou-
co, mas estavamos proximos
do pleno emprego e de repen-
te entramos em crise, isso que
é triste. Entdo tinha que fazer
um ajuste pro-ciclico. Mas ndo
tinha outra alternativa porque
a causa principal da crise foi
o desajuste fiscal. Porque isso
causou um efeito muito nega-
tivo junto as empresas e aos
credores internacionais.

JP - O governo perdeu
muita receita em pouco
tempo?

ENTREVISTADO - Como
j& estava havendo uma crise,
o governo estava perdendo
receita, estava aumentando
despesa, isso que deu o dé-
ficit primario de quase 1%. O
pais perdeu a confianca de vez
quando mostrou esse déficit
primario.

JP - A crise é mais de
confianca ou de macroeco-
nomia?

ENTREVISTADO - Crise
de confianca foi gerada pela
crise dos fundamentos da ma-
croeconomia. No comeco foi
de confianca, que ficou aguda.
Esse ajuste que o Levy est4 fa-
zendo e a Dilma estd apoiando,
ele resolve o desajuste fiscal e
recupera a confianca. Mas ndo

(14

O primeiro governo Dilma
apostou que o cresci-
mento da economia viria
com as desoneracoes da
folha e na reducdo de tri-
butos, mas ele ndo veio. A
perdas de receita gerou a
crise fiscal e a confianga.
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KLEIDE TEIXEIRA

BRESSER PEREIRA. Ex-ministro defende reducdo da taxa de juros e elevacao do cdmbio para o pais voltar a crescer

chamou de "missdo impossivel”:
elevar o cdmbio em 50%. Como
ndo conseguiu, @ economia nao
cresceu porque 0s empresarios
pararam de investir e de confiar
nos fundamentos da economia.

significa que com isso vamos
voltar a crescer fortemente.
Para voltar a crescer tem que
se resolver os dois principais
problemas: por a taxa de juros
no lugar decente e tem que por
o cambio competitivo. E para
isso, parece que o Brasil ndo

estd disposto.
JP - Por que o Brasil nao
esta disposto?
ENTREVISTADO - Por

dois motivos. Um deles é que
hd muitos anos perdemos a
ideia de nacdo. Nds seguimos
as recomendacoes que nos di-
zem oS americanos, os ingle-
ses, os franceses, os alemaes,
ao invés de pensarmos com
a nossa cabeca. E para eles
terem um cambio apreciado
é 6timo. Ou nos resolvemos
nossos interesses, ou estd di-
ficil. A segunda coisa é que
temos uma alta preferéncia
pelo consumo imediato. Se o
cambio for para o lugar certo,
isso vai trazer um pouco de
inflacdo tempordria e vai tra-
zer reducdo de todos os ren-
dimentos em termos reais e o
consumo vai diminuir. E isso
os politicos ndo querem saber,
as pessoas ndo querem saber,
0s economistas ndo querem
saber, o que é mais triste. Ou
porque sdo populistas ou ame-
ricandfilos.

JP - Qual seria a taxa do
délar favoravel para o Bra-
sil?

ENTREVISTADO - Seria
R$ 3,50 e manter ai. Isso é di-
ficil fazer agora. Mas o novo
governo que comegar podera
fazer, se a coisa estiver mais
ou menos encaminhada por
Dilma.

JP - E a taxa de juro, qual
o patamar ideal?

ENTREVISTADO - Nao hd
nenhum motivo para a taxa de
juro real no pais ser maior do
que 2% e 3%. A meu juizo, 0s
muitos rentistas brasileiros
tém uma senhoriagem sobre
o PIB brasileiro de 6%. Isso
ha anos e comecgou em 1964
quando os militares criaram

Apesar de estar longe dos
holofotes de Brasilia, Bresser
continua um estudioso da
conjuntura politica e econdmica
do pais. E professor emérito da
Funda¢do Getulio Vargas, onde

a caderneta de poupancga e
disseram que os correntistas
tinham um juro real de 6% ao
ano. Isso é um absurdo.

JP - Que taxa de cresci-
mento deve encerrar o 2°
mandato de Dilma?

ENTREVISTADO - A pre-
visdo do mercado financeiro é
de 2%, baixo. Mas se ela dei-
xasse em 2% de crescimento
bruto e 1% liquido per capi-
ta, mais o cdmbio e o juro no
lugar certo, ela deixaria uma
maravilhosa heranca para o
seu sucessor. H4 momento
que ndo se pode avaliar um
governo so pela taxa de cres-
cimento.

JP - E o governo estd ca-
minhando corretamente
para se alcancar essa meta?

ENTREVISTADO - O go-
verno ndo estd fazendo nada
com relagdo a isso. O governo
Dilma nos tltimos dois anos,
quando comegou a perder
credibilidade 14 fora, a taxa de
cambio comecou a depreciar.
Entdo o governo interviu com-
prando délar. Levy acha que
ndo renovando esse swaps o
délar vai aumentar. Num curto
prazo pode aumentar porque
a confianca ndo estd resolvida,
mas ao retornar a confianca a
moeda vai ficar uns R$ 0,60
abaixo do nivel necessdrio, de
forma que a industria vai con-
tinuar crescendo muito pouco.

JP - A midia divulga que
a postura da presidente Dil-
ma é de uma pessoa centra-
lizadora. O senhor acha que
ela errou na conducao da
politica fiscal por nao saber
ouvir?

ENTREVISTADO - Talvez.
O que é interessante é observar
0 que ocorreu recentemente.
Ela se tornou humilde, delegou
uma coisa importante para o
Levy e outra para o (Michel)
Temer. Ela estd mostrando que
sabe aprender.

JP - O Nordeste cresceu
bastante nos tltimos anos
com Lula e Dilma. Mas ha
grande déficit na regido

ensina economia, teoria politica
e teoria social, e o seu livro

mais recente é "A Constru¢do
Politica do Brasil”, obra em que
ele tenta explicar a inércia da
economia nacional.

quanto a educacao, satide e
infraestrutura. Quais seriam
os caminhos para o Nordes-
te?

ENTREVISTADO - Nao
tenho muitos caminhos a ofe-
recer para o Nordeste. Sobre a
educacdo eu ndo estou pessi-
mista. Acho que a constituicdo
de 1988 trouxe a democracia e
também prioridade para edu-
cacdo e saude. Para saude a
prioridade é o SUS. Mesmo
com todos os problemas que
ele tem, foi um avanco para a
sociedade brasileira. E tam-
bém houve uma revisdo da
educacdo, se passou a se gastar
muito mais na drea social.

JP - O Brasil precisa de
investimentos externos para
alcancar o desenvolvimen-
to?

ENTREVISTADO - Acho
que ndo, pelo contrdrio. Ve-
nho desenvolvendo desde 2001
uma teoria de macroeconomia
desenvolvimentista que cha-
mo de novo desenvolvimen-
tismo. Hé a teoria de que os
paises ricos de capital transfi-
ram seus recursos para paises
pobres. Isso virou uma verda-
de eterna. Mas para mim isso
é tdo verdade quanto a terra é
plana. A conclusio é que se o
Brasil tivesse um pequeno su-
peravit em conta corrente, af a
sua taxa de cambio estaria no
lugar.

JP - Quais os prejuizos do
capital externo no Brasil?

ENTREVISTADO - O di-
nheiro estrangeiro vem para
o Brasil, entdo compram nos-
sas empresas, enfraquecem 0s
N0SSOS empresarios e aumen-
tam o nosso consumo num
curto prazo. Depois reenviam
lucro e nds ficamos trabalhan-
do para ele. Isso é uma loucura.
Mesmo quando eles trazem as
fabricas, como isso apreciou o
cambio, faz com que os em-
presarios nacionais invistam
menos. Entdo hé a substitui-
¢do da poupanca interna pela
externa. Isso poucos econo-
mistas falam.

BolsoTranquilo

Guilherme Baia

Linha direta com a coluna: bolsotranquilo@jornaldaparaiba.com.br

O QUE DECIDIR COM A SELIC ASSIM?

Os juros subiram e agora alcangcam o valor de
13,75% ao ano. A mesma medida do més de dezembro
de 2008. Quando o Banco Central aumenta a taxa, tem
o0 intuito de retirar de circulagao oferta monetaria. Com
menos dinheiro circulando, espera-se que a atividade
econdmica caia e 0s pre¢os, uma vez que as empresas
nao querem manter seus estoques, mas vende-los, ve-
nham a baixar seus pre¢os e com isso, conter a infla¢do.

Tecnicamente falando, a inflacdo é o aumento da
quantidade de moeda em circulagdo, mas é sentida
pelo consumidor final, pelos indices de precos, que é
0 que realmente se espera que caia. S6 que ai € onde
mora a questao: desde que estava em 7,25% em margo
de 2013, a Selic s6 subiu e muito, reduzindo a capaci-
dade de crescimento da economia (PIB’s e diversos ou-
tros indicadores decrescentes) e, no entanto, os precos
ndo cedem. E uma briga de gato e rato, com grandes
vantagens para o rato, uma vez que 0s precos sao alte-
rados diariamente, mas a taxa Selic s6 a cada 6 sema-
nas. SO sentimos os efeitos ruins da queda da atividade
econdmica, mas ndo sentimos as benesses de ver os
precos pararem de subir.

O melhor devedor que alguém pode ter é o proprio
governo federal. Ele é a entidade com menor risco para
se emprestar dinheiro (naturalmente, exclui-se como
pagador de faturas e obrigacdes de custeio). Quem
quiser emprestar dinheiro ao governo receberd com o
menor risco possivel, tendente a zero, a taxa Selic.

J& quem quer fazer um investimento, seja aplicar
dinheiro em algum produto do mercado financeiro,
comprar e vender coisas ou montar um negdcio, sabe
que enfrentara riscos. E esses riscos devem compensar
deixar o dinheiro emprestado ao governo sem riscos e
ganhar excelentes 1,08% ao més (taxa Selic proporcio-
nal ao més).

Quando o negbcio é pos-fixado, ou seja, acompanha
algum indice e mais de 90% do mercado trabalha com
a Selic como indexador, quanto mais ela sobe, mais se
ganha dinheiro, razdo pela qual, os endinheirados ga-
nham cada vez mais com a inflacdo em alta.

O que tem incomodado profundamente o empresa-
riado é que as medidas do governo ainda estdo lon-
ge de surtir os efeitos desejados, além da dificuldade
natural de expandir os negdcios e contrair crédito, o
que tem feito sua confianga diminuir bastante. O indice
de confianca do empresario industrial estd em 38,60,
quando com 50 pontos, o indice mostraria 0 empresa-
rio confiante.

Resta saber que decisdes podem ou ndo serem to-
madas no pais daqui a frente. Quem lida com financas
sabe que o pior cendrio para se tomar decisdes é o de
indices apontando em direcdes opostas e a variancia
dos resultados exige retornos cada vez maiores, que
sdo cada vez mais dificeis.

E MONTAR UM NEGOCIO?

Com taxas crescentes e o proprio Banco Cen-
tral sinalizando que o ritmo de altas ainda deve
continuar, como planejar um neg6cio? Assim te-
nho visto diversos empresarios se perguntando
até que ponto vale a pena comegar um novo ne-
gocio.

E claro que quando muitos fecham, surge a
oportunidade de outros comecarem. Os precos
dos ativos caem e se torna mais barato comprar
um negodcio ou suas partes ou ainda negociar ma-
quinas e equipamentos de negdcios que fecham.

Mas ora, se um negécio fechou, vocé pensa
em sucedé-lo s6 porque sua venda compensa
pelo preco? E como rentabilizar esse negdcio
com as condicOes atuais? A resposta é Gestdo. A
crise estd lancada ha tempos e ha muito se vem
falando sobre os proximos passos. Assim, até ha a
expectativa de piora dos indicadores e é até pos-
sivel saber até quando e onde eles pioram, facili-
tando as decisdes e mudancas de rumo.

Com tudo isso, o planejamento é facilitado,
restando as equipes tomarem seus rumos, saben-
do as préximas ondas que enfrentarao, devendo
para isso se capacitarem. Entdo, pretenso empre-
sario, resta se preparar, preparar a nova equipe,
antever os cenarios e saber como lidar com cada
um deles.

O ponto nevralgico

A subida da Selic tem um limite. Conforme reduz a
atividade econdmica e limita a capacidade do pais de
continuar a crescer, promove fechamento de empresas
e desempregos.

Como justificar um governo trabalhista hd 12 anos e
meio no poder promover tanto desemprego? Impossivel
de se argumentar que a crise vem de fora. A presidente
também ja n3o anda bem aceita no meio politico. Seu
altimo sustentaculo de argumentos para manter alguma
dignidade e aprovacdo do seu governo esta sucumbindo
com a escalada do desemprego e nao ha mudanca de me-
todologia que favoreca os nimeros.

Assim, a depender do relatério de inflagdo, que espera-
-se arrefecimento, e do nivel de desemprego, deveremos
ter altas menores da taxa Selic.
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