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' CEF e BNDES serdo instrumentos de suporte para obras politicas este ano

., Acho dificil alguém
“'ser otimista neste
ano. Houve aumento
de arrecadacao,
mas 0 governo
gasta mais e
precisara de
financiamento

/
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Brasil comeca a funcionar efeti-
\_J vamente depois do Carnaval. Po-
demos afirmar que o primeiro tri-
mestre do ano serd marcado por uma
recessao?
. - Neste inicio de 'ano, a economia
estd um pouco pior do que ps dados
estdo mostrando. Os dados de desem-
prego, vendas e produ¢do mostram
um desaquecimento da atividade eco-
ndmica ainda muito pequéno ao ta-
manho da freada dada em riovembro
Equando as taxas de juros dobraram).
natural. O efeito dessas medidas na
economia tem uma defasagem de trés
a nove meses. Os dados serdo piores

no fim do trimestre e durante o segun- .

do trimestre deste ano. Assim, quem
tem créditos a receber vai ter dificul-
dade em conseguir o dinheiro de vol-
ta. Na outra ponta, os beneficios do
desaquecimento custam a aparecer.
Os beneficios seriam os de gerar uma

externo.

* - As previsdes do mercado finan-
ceiro indicam um déficit na balanca
comercial para este ano de US$ 5 bi-
1hdes. O senhor concorda com essa
projegao?

- - O nimero pode ser até menor de-
vido ao desaquecimento da economia.

: O calenddrio eleitoral pode afe-
tar bastante o rumo da politica
econdmica?

- Houve um grande progresso nes-
ta drea e uma caracteristica deste go-
verno sempre foi a de separar bem a
atuacdo do Banco Central de injun-
goes politicas. O problema, isto sim,
existe na drea fiscal e na drea de trami-
tacdo de reformas. Sao esses os dois
pontos em que o calenddrio eleitoral
terd uma influéncia importante. Nao
acredito que o governo va aumentar
0s gastos, mas 0s organismos publicos
na area financeira estao liquidos. En-
tdo, é natural que ocorram financia-
mentos, através de uma Caixa Econd-
mica.ou do BNDES (Banco Nacional
de Desenvolvimento Econdmico e So-
cial) para financiar estados com niti-
dos objetivos politicos. H4 uma dispo-
si¢do maior para financiar obras nesta
época do ano. A idéia € sempre expan-
dir os gastos dos governos locais. Vale

lembrar que todas as previsdes, mes-
mo as mais pessimistas, erraram o dé-
ficit operacional (acima de 5% do PIB
em 1997). Todos erraram a trajetéria
- do déficit. Acho dificil que alguém se-
ja otimista neste ano. O pior de tudo é
“que isso ocorre com aumento de arre-
cadagao. Isso significa que o governo
gasta mais e aumentou a sua necessi-
. dade de financiamento.

- O Brasil vai enfrentar, portanto,
um quadro mais pessimista na traje-
toria das contas publicas?

- Na realidade, mesmo nao tendo
um processo mais lento de recupera-
¢ao fiscal, sempre se imaginou que es-
se financiamento do déficit ndo causa-
ria pressoes inflaciondrias futuras de-
vido a privatizagdo. Os destinos da re-
ceita de privatizagao estao cada vez
mais nebulosos para o abatimento da
divida publica. Na drea dos estados, é
inequivocamente nebuloso.

- No fundo, a receita de privatiza-
¢do ndo € usada para abater a divida
publica?

"~ -Nao. Nem o dinheiro é suficiente
* para fazer o abatimento. Com isso, o
uadro fiscal é preocupante em um
época muito ruim. Essa trégua que
. houve na Asia, no tltimo més, est4 le-
. vando os analistas a olharem para as
‘economias de cada pais de uma forma
" mais detalhada. A grande esperanga
“ quando houve essa crise é que os nos-
- sos dados seriam melhores. Infeliz-
mente, nao temos dados bons.

necessidade menor de financiamento’
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Governo-*
enfrentara
problemas

CORIOLANO GATTO

Correspondente

io - O economista Dionisio Dias Car-
neiro é um dos mais respeitados e dis-
cretos académicos do pais. Nos anos
70, fundou o curso de Economia da
PUC-Rio, o grande celeiro de idéias
que ajudou a combater a inflagao e de onde
sairam formuladores da politica econémica.
L& surgiu uma moderna tecnologia capaz de

combater o crénico problema da inflagdo. O
resumo desta obra € o Plano Real. O profes-
sor, tal como o amigo Rogério Werneck, foi
convidado mais de uma vez para integrar os
altos escaldes da Republica, mas preferiu a
discri¢ao de consultor. Nao espere do econo-
mista frases de efeito ou andlises recheadas de
previsdes estatisticas. Tal como o seu grande
mestre - Dionisio deu aulas na Fundacao Ge-
talio Vargas na época em que Mario Henrique
Simonsen dirigia a escola - ele tem aversao a
futurologia. O professor da PUC prefere fazer
formulagGes mais complexas e traduzir em
linguagem simples o que mostram os grandes
numeros da economia. Semanalmente, pro-
duz um fax no qual resume os acontecimen-
tos que dardo o tom durante a semana. Nesta
entrevista ao Jornal de Brasilia, Dionisio aler-
ta que o pais vai enfrentar fortes problemas
na drea fiscal, que inevitavelmente serdo agra-
vados pelo calendario eleitoral. A Caixa Eco-
ndémica e o BNDES serao dois instrumentos
importantes do governo para dar suporte a
obras com objetivos politicos.
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PREVIDENCIA

B R T B RO S B
' _No ambiente
internacional é boa

a noticia de
reestruturacao do
Estado. A reforma da
Previdéncia é apenas
O primeiro passo para
evitar déficit publico

I

omo o senhor disse houve uma

trégua nas dltimas semanas. E
quando houver uma nova instabili-
dade nas bolsas de valores?

- Todo o otimismo ndo se baseia
porque a Coréia do Sul e a Indonésia
estejam bem, mas no fato de que os
dois paises mais importantes da re-
gido - China e Japao - se compromete-

ram a nao causar mais recessao ou a
desvalorizar suas moedas. Assim, a
propagacao via comercial e financeira
estd sustada. Ndo é tao provavel que
esses problemas atinjam o Brasil, des-
de que o Japao e a China mantenham a
estabilidade. Bem, ao olhar para o caso
brasileiro verificamos que foi perdida
uma oportunidade de diferenciagao
em relagdao aos outros paises. A pré-
pria‘ visita do presidente Fernando
Henrique ao Férum de Davos (na Sui-
¢a) mostrou que tinhamos pouca coisa
a dizer. Pela primeira vez, a visita nao
gerou um noticidrio favordvel. Para o
futuro, portanto, estd sendo justificado
um grande pessimismo na area fiscal.
Porém, o resultado das votagdes da se-
mana passada foram importantes para
sinalizar aos investidores que a convo-
cacdo extraordindria do Congresso
produziu resultados em termos do an-
damento das reformas. Em ambiente
de incertezas internacionais, é bom
poder contar com noticias de pro-
gresso no caminho da reestruturagao
do Estado. No caso da Previdéncia
foi dado apenas o primeiro passo pa-

" ra a constitui¢do de um sistema pre-

videncidrio, que nao seja gerador de
déficit publico. No fundo, o que foi
aprovado apenas susta certos direitos
ao fixar uma idade minima para a
aposentadoria. A reforma serve ape-

nas para coibir abusos notérios.

O ano eleitoral serd marcado pelo
aumento da taxa de desemprego. E
possivel fazer uma projecao?

No caso brasileiro, a taxa (de 5,7%)
ainda é muito pequena, e vai aumen-
tar neste ano. H4d uma mudanca nota-
vel na distribui¢ao regional do em-
prego. Hd, por exemplo, muitos in-
vestimentos fora do ABC paulista. A
crise tem importancia politica, por-
que esta concentrada em Sao Paulo.
De todo modo, existe uma compensa-
¢do, porque existem dreas de progres-
so de emprego novo, de atividades
novas. Isto ndo caracteriza uma reces-
sao no pais. H4d uma recuperacao no
Rio de Janeiro, novas industrias no
Parand ou no Rio Grande do Sul. Os
préprios dados da Federagao das In-
distrias do Estado do Rio de Janeiro
(Firjan) revelam que houve queda das
vendas em Sao Paulo, em dezembro,
e um aumento no Rio. Tudo isso é fru-
to da reestruturacao industrial. Nao
acho que o desemprego seja um pro-
blema a ser explorado em ano eleito-
ral, como € na Alemanha, ou como foi
na Franca. L4, as taxas sao muito ele-
vadas. O medo de ficar desemprega-
do € algo importante. Mesmo com ali-
vio das taxas de juros, a taxa de de-
semprego vai aumentar.

. Nao tivemos bolha

“de investimentos na
construcao civil.
O Brasil se saiu
melhor que a Asia.
Foi beneficiado.
Nossos fundamentos
sao mais solidos
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que pode ser problemdtico é o

efeito da instabilidade financei-
ra internacional. A propdsito: porque
mesmo analistas sérios foram incapa-
zes de prever o desastre na Asia e, 2
exceg¢ao de poucos economistas, os ti-
gres asidticos sempre foram aponta-
dos'como modelo para o desenvolvi-
mento?

- Nao € possivel prever uma crise
dessas. Na verdade, hd uma crise de
modelos, que foi se propagando. Uma
das coisas mais previstas foi a crise do
Japao, que nao cresce desde 1990 e tem
problemas na drea financeira. Os ban-
cos japoneses vinham carregando pas-
sivos muito elevados. Os fundamentos
da crise jd existiam em varios paises. A
critica a0 modelo industrial coreano é
feita hd muito tempo. O modelo fun-
cionou durante uns 20 anos com um
crescimento de 8% ao ano. Houve
quem usasse 0 modelo como o refor¢o

- daidéia de que o estado teria que ser

presente na ordenacgao do investimen-
to. Esta € a peca que funcionava da en-

grenagem.

Mas ndo houve muito alerta em re-
lagdo ao tamanho do endividamento
privado?

- Aconteceu a mesma coisa com 0
Chile nos anos 80. O endividamento s6
é alto quando os investidores descon-
fiam da situagdo econémica. Na época
da crise, muitos analistas diziam que o
Chile, ao contrario do Brasil e do Méxi-
co, tinha dividas privadas. Mas na pra-
tica quando ocorre um problema des-
ses toda a divida externa vira divida
publica. Isso porque a falta de paga-
mentos dentro do setor privado tem
efeitos em toda a economia. E agora,
recentemente, vimos que os efeitos
atingem o mundo todo. Muda o regi-
me de mercado pela diplomacia. A di-
vida deixa de ser negociada como os
banqueiros para ser negociada com
governos, até ser restabelecida a con-
fianga. Neste caso, o que nao se previu
foi a profundidade das relagdes econd-
micas entre aqueles paises e as nagoes
ocidentais e todo o grau de integragao
do sistema bancdrio.

As autoridades brasileiras e mes-
mo os dirigentes do Banco Central
chegaram a declarar, o inicio da crise,
que os efeitos seriam benéficos para
o Brasil. Isso nao foi um equivoco?

- Nao, Em termos relativos, ha van-
tagens. E claro que se o mundo todo
entrar em colapso nao existe retorno
para ninguém. Se analisarmos os da-
dos com rigor, e medir o retorno da
instabilidade, vamos concluir que os
efeitos no Brasil foram incomparavel-
mente menores do que na Asia. A ca-
da volta do parafuso nao faltava gente
para afirmar que o Brasil era bola da
vez. Quantas vezes isso foi publicado
pela imprensa? Desde maio do ano
passado, quando houve a desvaloriza-
¢ao da moeda da Tailandia, aparece-
ram previsdes catastroficas sobre o
Brasil que nao se confirmam. Basta
conferir. A percepcao, na comunidade
financeira internacional, é de que o
Brasil seguiu uma trajetéria mais se-
gura, porque nao tem dividas acumu-
ladas (privadas e déficit externos) co-
mo proporg¢ao do PIB. Hd paises com
endividamento privado da ordem de
140% do PIB. E quase cinco vezes su-
perior a situagao brasileira. Nao tive-
mos nem um bolha de investimentos
nem de precos de ativos na construgao
civil. Na Tailandia e em Hong-Kong, o
boom imobilidrio sustentou um im-
pressionante aumento de pregos. Nes-
te sentido, o Brasil se saiu muito me-
lhor do que esses paises e, portanto,
foi beneficiado pela crise. Os nossos
fundamentos sdo mais sélidos. .



