Para Antonio Barros de Castro, enquanto o
PIB cresceu 2,2% em média nos ultimos
trés anos, os investimentos produtivos
aumentaram para 18,5% do PIB
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I0 - A hora presente é
R assustadora — mas o Bra-

sil tem 12 pontos porcen-
tuais de crescimento economi-
CO presos, que esperam apenas
a turbuléncia passar para ga-
nhar liberdade, criando rique-
za e empregos. O professor de
Economia da Universidade Fe-
deral do Rio de Janeiro
(UFRJ) Antonio Barros de Cas-
tro, um dos maiores especialis-
tas em economia industrial do
Pais, explica como isso pode
ocorrer.

De acordo com ele, nos tlti-
mos trés anos o Produto Inter-
no Bruto (PIB) brasileiro cres-
ceu s6 2,2% em média ao ano,
ou 6,6% no periodo todo. Os in-
vestimentos produtivos, po-
rém, aumentaram de cerca de
15,5% a 16% do PIB para
18,5%. Esses investimentos adi-
cionais introduziram na econo-
mia tecnologias muito mais
avancadas que
as anteriores,
além de formas
de organizacdo,
gerenciamento €

logistica também
melhores.
Trata-se de

um capital com
eficiéncia muito
maior que a do

SITUAcAo

do, algo que podemos chamar
de profecia autonegada — como
todo mundo disse que o Pais ia
quebrar, s6 os mais afoitos € le-
vianos ndo se prepararam para
atravessar uma situacao difi-
.cil. De tanto ser prevista, a que-
bra ndo se verificou.

Estado - O Brasil devera re-
petir a experiéncia de outros
paises que passaram por ata-
ques especulativos e desvalo-
rizacio de suas moedas?

Castro - Essas experiéncias
podem ser divididas em trés
grupos. Um seria o dos paises
de elevada coesdo sécio-politi-
ca. A Inglaterra, em 92, e a Aus-
tralia, em outubro de 97, sofre-
ram ataques e tiveram de desva-
lorizar suas moedas, que passa-
ram a flutuar livremente. O des-
lizamento do cambio foi pouco
agressivo e embora as cotagoes
do délar tenham se elevado
substancialmente no primeiro
momento, em um intervalo de
seis meses a um
ano elas se estabi-
lizaram em uma
desvalorizagao
de 20% e as duas
economias volta-
ram a crescer
normalmente.
Outro grupo se-
ria o dos paises
onde subitamen-

capital pré-exis- FISCAL te descobriu-se
tente na econo- £ grandes proble-
mia brasileira. NAO E mas, sobretudo
Os célculos da . de natureza fi-
equipe do Bole- DRAMATICA nanceira, que

tim de Conjuntu-

tém alta coesao

ra da UFRJ indi-

cam, segundo Castro, que por
causa desse capital o Pais pode-
ria ter crescido anualmente,
em média, 6,2%, isto é, quase
19% nesses trés anos. H4, por-
tanto, uma folga, traduzida em
fabricas subutilizadas e tecnolo-
gias ja instaladas, que é capaz
de criar um crescimento do
PIB de 12% — um crescimento
ja conquistado, embora n:
concretizado. -

Assim que a taxa de cambio
encontrar o seu equilibrio e se o
governo agir certo em relagao
aos juros, sem esperar que eles
sejam o instrumento de redu-
¢ao do preco do délar, a folga
se transformara em mais produ-
cdo e empregos. Castro frisa
que o esforco necessrio para a
economia do Brasil ser 12%
maior € infimo, porque o esfor-
¢o, na verdade, ja foi feito. S6
ndo € possivel, diz ele, estimar
quanto tempo decorrerd até
que o terremoto passe € a econo-
mia encampe esses 12 pontos.
A seguir, os principais trechos
da entrevista que o economista
concedeu ao Estado.

nao

Estado - O Brasil, desta
vez, esti mesmo a beira do
abismo, como parece ser a opi-
nido do mercado?

Antonio Barros de Castro -
Faco parte do grupo dos que
acreditam na existéncia, no
Brasil, de uma relativa solidez
financeira e de uma satide mi-
croecondmica bastante razoa-
vel. A prépria questdo fiscal
nido me impressiona tanto quan-
to a outros economistas. Se ndao
fossem as taxas de juros e, natu-
ralmente, o grave problema da
Previdéncia Social, ndo have-
ria muito com o que se preocu-
par. A situacao fiscal ndo € dra-
matica, de forma alguma.
Além disso, ocorreu no Brasil,
\rlg episodio que estamos viven-

social, como a
Tailandia e a Coréia do Sul.
Ou seja, nagoes que ficaram em
situacdo quase cadtica, mas
sem implosdo social. Por conta
dos problemas no setor finan-
ceiro, o deslizamento do cam-
bio para eles se mostrou muito
mais extenso e acidentado, a
ponto de, em certo periodo, a
valorizacdo do ddlar situar-se

mente mais do que valores de
bens e servigos produzidos sis-
tematicamente. Valores de
acoes, casas e ddlares apresen-
tam flutuacio infinitamente su-
perior a de cimento ou panelas,
em qualquer sociedade. Os pre-
cos dos ativos ndo tém nada a
ver com o seu custo de produ-
¢d0, mas com outras coisas, co-
mo expectativas ou o quanto a
sociedade se sente ameacada
em certo momento. Em situa-
¢des tensas, compra-se aquilo
que vai se valorizar ainda
mais. Quando uma coisa valori-
za-se, em vez de vender mais,
vende menos e quando se desva-
loriza, em vez de vender me-
nos, vende mais, porque quem
a tem quer se livrar dela. Essa
légica perversa dos ativos expli-
ca porque nao faz nenhum sen-
tido tirar conclusdes a partir
do imediatamente observado
em momentos como o que esta-
mos vivendo.

“emi 200%. Entré um ano ¢ dois

anos, porém, encontraram o
chao, a valorizacao estabilizou-
se na faixa de 150% e eles vao
seguindo. A Coréia do Sul ja es-
ta até enfrentando o problema
de tentar segurar a valorizacao

da sua préopria moeda, que vem

ocorrendo pela entrada excessi-
va de capital estrangeiro no
Pais. Como eles ndo querem re-
produzir o quadro anterior a
crise, comecam a se preocupar.
Por fim, o terceiro grupo € o de
paises de reduzida coesdo, seja
por terem regimes politicos re-
jeitados por grande parte da po-
pulagao, seja por divisdes étni-
cas. Indonésia e Riissia repre-
sentam bem o grupo: atingiram
o inferno e, particularmente no
que se refere a Rissia, conti-
nuam mergulhando.

Estado - O Brasil é candida-
to a qual dos grupos?

Castro - O Brasil devera to-
mar um caminho préprio e po-
dera abrir um quarto grupo. E
preciso observar que o desliza-
mento do délar no Brasil come-
cou mal: a desvalorizacdo do
real vem se dando mais rapida-
mente do que na Tailandia, o
que € ruim. De qualquer forma,
enfatizo que essas curvas de os-
cilacdo sdo mesmo muito nervo-
sas em todos os casos — ndo se
pode fazer leitura do que vird a
partir dai. Mais importante ain-
da é que estamos falando do va-
lor de um ativo, o dolar, e valo-
res de ativos oscilam enorme-

Estado - Quando o ponto
de equilibrio da taxa de cim-
bio for alcancada o Brasil po-
dera crescer logo ou vai en-
frentar uma fase de mediocri-
dade até retomar o pé?

Castro - Nos ultimos trés
anos o nosso PIB cresceu so
2,2% em média ao ano, ou
6,6% acumulado no periodo.
Os investimentos, porém, au-

ram tomadas para produzir
mais 12 pontos de PIB, mas is-
so ndo se realizou porque o go-
verno travou a economia com o
bindmio cambio e juros. Esses
12 pontos travados se tradu-
zem em subutilizacdo de fabri-
cas e desemprego. Mas os inves-
timentos estdo ai e os 12 pontos
latentes também. O esfor¢o ne-
cessario para o Brasil ser 12%
maior é infimo, porque o esfor-
¢o, na verdade, ja foi feito. E
claro que na turbuléncia do
day after isso nao vem a tona.
Mas quando o cadmbio aterris-
sar em um taxa psicologicamen-
te aceita, com oscilagboes que
ndo sejam percebidas como pré-
vias de um descontrole, a eco-
nomia brasileira estara pronta
para concretizar esses 12% de
crescimento.

Estado - E possivel ter uma
idéia sobre quanto tempo

mais a turbuléncia vai conti-
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nuar?

Castro - Responder a essa
pergunta neste momento € im-
possivel porque o centro do sis-
tema, que é a economia norte-
americana, pode perfeitamen-
te, de um momento para o ou-
tro, mergulhar em uma gravis-
sima crise cujo epicentro seria
a Bolsa de Valores de Nova
York, As préprias autoridades
americanas avisam que os valo-

mentaram de cer- : res dos ativos no
ca de 15,5% a pais estdo ir-
16% do PIB para G reais: as cotagoes
18,5%. Esses in- OVERNO das acbes sdo
vestimentos adi- muito superiores
cionais sdo basi- DEVERIA ao valor das em-
camente de alta presas que elas
eficiéncia, que in- PERSUADIR representam. O
troduziram na governo brasilei-
economia tecno- SOCIEDADE DE ro deveria se em-
logias muito su- penhar agora em
periores as ante- QUE TEMOS persuadir a socie-
riores e foram in-. dade de que te-
corporadas com POTENCIAL PARA mos potencial pa-
formas de organi- ra nos sair bem,
zagdo, gerencia- SAIR DA CRISE independente-
mento e logistica mente do que

também superio-

res. Ou seja, trata-se de um ca-
pital com eficiéncia muito
maior que a do capital pré-exis-
tente na economia brasileira.
Conforme os céalculos da equi-
pe do Boletim de Conjuntura
da UFRJ, com esse capital o
Pais poderia ter crescido em
média 6,2% ao ano, ou quase
19% nesses trés anos. Mas isso
nao aconteceu. E um cresci-
mento que s6 precisa ser acio-
nado. As decisoes privadas fo-

houver no plano
internacional. Ajuda muito o
recente surgimento de fendme-
Nos novos como a convergéncia
entre empresarios, trabalhado-
res e representantes da peque-
na e média indistria, portanto
uma convergéncia mais abran-
gente que outras que foram ten-
tadas. Esse é o embrido que su-
gere a possibilidade de um pac-
to social, diferente do que ha-
via no inicio dos anos 90. Infe-
lizmente, as patrulhas ideologi-

cas sairam imediatamente em
campo caracterizando isso co-
mo ressurgimento de um pacto
inflacionério.

Estado - O sr. teme a volta
de altos indices de inflacdo
ou acha que a cultura inflacio-
ndria estd morta no Brasil?

Castro - Muitos tentardo im-
por novos precos ao mercado,
indo até mesmo além do que se-
ria explicado pe-
lo coeficiente im-
portado de seus
produtos. Mas co-
mo eu creio que
0 governo nao
vai afrouxar e
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'ais esta pronto para crescer, diz economista

Barros de
Castro:
“Elevar
pregos sem
queo
governo
ratifique o
movimento
com emissao
de moeda s6
tornaria a
recessdo
mais aguda,
mas os
pregos
acabardo
recuando
Junto com o
recuo do
dolar”

Enquanto o délar estiver nessa
indefinicdo, nenhuma taxa de
juros vai seduzir quem tem es-
sa moeda. E fenémeno de psico-
logia de multiddes.

Estado - A desvalorizacio
do real foi causada por um
ataque e € artificial ou de fato
a moeda brasileira ainda esta-
va sobrevalorizada?

Castro - Nos ultimos tempos
fiz algumas pes-
quisas de campo
e fiquei impres-
sionado porque
nenhum empre-
sario mais dizia
que nao suporta-

M

emitir moeda, TRANSACOES va a taxa de cam-
quanto mais se bio. Disso nas-
tente forcar a al- CORRENTES ceu um equivo-
ta de precos, co, do qual eu
maior sera a es- CAMINHAVA préprio partici-
cassez de consu- pei um pouco: se
midores e a reces- PARA A o0 empresario afir-
_sdo. Elevar pre- | , __mava que indivi-
~cos sem que o go- TNVIABILIDADE ~ ~  dualmente empa-

verno ratifique o
movimento com
emissdo de moeda s6 tornara a
recessao mais aguda. Esses pre-
¢cos, portanto, acabardo recuan-
do, juntamente com o recuo do
dolar. Mas a cultura inflaciona-
ria, como era, nao existe mais.
A cultura que existia se basea-

va em uma arquitetura de insti- .

tuicoes centradas na indexa-
¢do, que foram eliminadas. De
1967 a 1980 o Brasil aprimorou
o sistema de indexacgao por con-
sidera-lo um valor positivo. Ho-
je, ninguém mais pensa na inde-
xacdo como algo benigno. Qual-
quer ensaio agora neste sentido
tera de ser interpretado como a
entrada no caminho da auto-
destruicao.

- Estado - As taxas de juros
continuam muito altas. O sr.
aprova isso?

Castro - Antes eles eram ele-
vados para atrair capital exter-
no e agora tém a funcdo de im-
pedir a estocagem. Se as taxas
de juros nao forem altas, o pe-
cuarista, por exemplo, ndo de-
sova seus estoques. Nesse senti-
do, os juros altos sdo pré-estabi-
lizacdo e tém logica econdmi-
ca. Mas é fundamental perce-
ber também que para impedir a
estocagem de doélares eles ndo
servem. Quem estd aplicado
em doélar neste momento nao
sai do délar por nenhum juro
terrestre, porque a moeda ame-
ricana valoriza-se diariamente.

tou o jogo e so-
brevivia, entdo a
taxa de cambio estava equili-
brada. Ocorre, porém, que era
um empate de individuos, pois
ao mesmo tempo o Pais como
um todo vinha produzindo um
déficit em transacoes correntes
que caminhava para a inviabili-
dade. Nao se observou que, se
as empresas estavam aguentan-
do a concorréncia com os im-
portados no Brasil com o cam-
bio que existia, é porque o Pais
ja tinha produtos com custo e
qualidade capazes de penetrar
no mercado internacional ga-
nhando de bracada. S6 que as
exportacoes ndao estavam ga-
nhando de bracada. O Brasil
deveria estar exportando o do-
bro do que exportava. E o que
faltava para isso era, entre os
fatores principais, um cambio
compativel com o equilibrio
das transacgoes correntes. Certa-
mente estamos agora a beira de
conseguir um cambio desse ti-
po. E animador verificar que te-
mos a vantagem de ja termos
nos beneficiado da abertura co-
mercial, sob a forma de impor-
tacdo massiva de equipamen-
tos e de, também, ja termos pa-
go o preco dessa abertura — por
isso estranho tanto quando ou-
¢o falarem em uma revisdo da
abertura. Nés ja a pagamos e
agora esta no hora de tirar
mais beneficios dela. Seria um
escandalo, e um escandalo ridi-
culo, regredir neste momento.
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