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CRISE DOS MERCADOS

Produto Interno Bruto
do Brasil jd estd
1% a 2% negativo, afirma
economista

FABIO PAHIM JR.
Enviado especial

ASHINGTON - Mui-
W tas perguntas e pou-
cas respostas. Foi as-

sim que o economista Affonso
Celso Pastore, ex-presidente
do Banco Central, definiu a si-
tuacdo financeira internacio-
nal e a posicdo do Brasil, nesta
entrevista ao Estado. Ele pas-
sou uma semana em Washing-
ton, cidade em que se realiza a
reunido anual do Fundo Mone-
tario Internacional (FMI), dan-
do palestras e conversando so-
bre a situacdo financeira glo-
bal. O desaquecimento da eco-
nomia mundial é inevitavel, ad-
mite Pastore. No Brasil, os da-
dos dessazonalizados - ou seja,
dos quais foram eliminados os
efeitos puramente conjuntu-
rais — ja indicam um decrésci-
mo entre 1% e 2% no Produto
Interno Bruto (PIB). A crise
atual, segundo o economista,
nada tem a ver com as crises
passadas, pois esta é uma crise
global.

Pastore “O governo terd de demonstrar de forma clara o programa”

lhdes, o que cor-

Estado - Co- c x responde a dimi-
mo vé 0 momen- AMBIO FIXO E nuir o déficit no-
to atual? minal de 7% pa-

Affonso Celso MOVIMENTO DE ra 4% do PIB,
Pastore - O go- mas isso podera
verno - brasileiro CAPITAIS CAUSAM permitir também
precisa reduzir o uma diminuicao
déficit na conta INSTABILIDADE do juro, chegan-
corrente do ba- do a um nimero

lanco de paga-
mentos. As medidas ndo po-
dem mais ser monetarias, pois
ja se passou do limite nesse
campo. E preciso evitar o de-
senlace — ou seja, uma desvalo-
rizacao do real, que seria trau-
matica. A economia esta no tor-
niquete. O governo tem de fa-
zer um pacote fiscal que redu-
za os gastos domésticos e recon-
quiste a confianga, mas o pro-
blema nio € apenas brasileiro,
¢ mundial. O pacote interno
ndo basta. E preciso também
ter dinheiro de fora.

Estado - Como precisara
ser o pacote interno?

Pastore — Uma reducao sig-
nificativa do déficit publico
produzird o superavit prima-
rio. Tem-se falado em R$ 25 bi-

final préximo
dos 3% do PIB. A questao € sa-
ber como isso sera feito. Certa-
mente, havera uma combina-
¢do de impostos, corte de gas-
tos, controle de estatais e priva-
tizacao.

Estado - Quais os requisi-
tos para o programa ser bem-
sucedido?

Pastore - Primeiro, o gover-
no tera de demonstrar de for-
ma muito clara como sera facti-
vel executar o programa, expli-
cando os instrumentos que se-
rdo usados. E preciso demons-
trar que vai funcionar. E de se
SuUpor que sejam necessarios re-
cursos do FMI,.do governo dos
Estados Unidos, do Banco
Mundial, do BID. Como o di-
nheiro do Banco Mundial e do

BID demora para ser liberado,
€ possivel que haja um emprés-
timo-ponte dos bancos priva-
dos. Se o Brasil vai sacar ou
ndo o dinheiro, é outra coisa.
Quem respondera a essa per-
gunta é o mercado.

Estado — Grandes bancos in-
ternacionais foram afetados
pela crise mundial.

Pastore — Sem duvida. As
conseqiiéncias ocorrerdao sobre
os mercados emergentes, que
vao ficar muito menores do que
eram. Os riscos entre eles fica-
ram correlacionados, pois se
uma grande instituicao perde
dinheiro num mercado, vende
as posicdes que tinha em ou-
tros lugares para tapar o rom-
bo. Grandes bancos perderam
dinheiro nos mercados emer-
gentes.

Estado - O socorro ao Long
Term Capital Management
foi um marco.

Pastore - Instituicdes com
grande alavancagem (volume
de operagdes em relacdo ao ca-
pital préprio) perderam. Isso
chamou a atencao para a exis-

Heitor Hui/A

astore cons1dera recessao inevitavel no Pais

téncia de um problema. E co-
mo um iceberg, o pior estava
abaixo da superficie. Ante as
necessidades de venda de ati-
VOS para pagar prejuizos, o pro-
blema espalhou-se para o con-
junto.

Estado - Os titulos da divi-
da externa brasileira causam
preocupacio especial? k

Pastore — Papéis como os
C-Bonds rendiam cerca de mil
pontos (10 pontos de porcenta-
gem ao ano) acima dos titulos
do Tesouro norte-americano,
depois esse nivel declinou para
300 pontos e voltou a subir pa-
ra 800 com a crise asiatica. Nes-

.te momento, essa diferenca

(spread) esta em 1.200 pontos,
E preciso pagar juros elevadis-
simos para vender os titulos. A
mesma coisa ocorre com 0s bo-
nus das empresas privadas. Q
Antonio Ermirio (de Morais,
do Grupo Votorantim) ou o
Bradesco teriam de pagar juros
muito elevados se quisessem co-
locar bonus. Por isso € que € ne-
cessario o dinheiro do FMI.

Estado - Os mercados futu-
ros podem ser acusados pelas
dimensoes da crise?

Pastore — Os futuros sao so*
mente uma forma de cobrir as
operacdes. A questdo central é
o movimento de capitais combiz
nado com o modelo de cambw
fixo.Ests € a receita paraa ins-
tabilidade das economias.

Estado —Acredita que os re--
gimes de currency board (pa-
ridade fixa, como na Argenti-
na) estao com os dias conta-
dos?

Pastore — Ha poucos casos
no mundo, mas ha muitos ca-
sos de cambio fixo. E o caso da
Europa, com o euro, e era tam-
bém o caso da Asia.

Estado - Como vé uma re-
forma do Sistema Financeiro
Internacional e do FMI?

Pastore — Nao se pode Ter
idéia. Quanto ao FMI, vai de-
pender do desenho do novo sis-
tema.

sidera mé‘vnta-;
vel uma recessao mundial?

Pastore — No Brasil, sim. No
mundo, havera um forte desa-
quecimento da economia. O
Brasil ja tem um crescimento
negativo em torno de 1% a 2%
do PIB.

Estado - C 0 ns




