ista Ricardo Carneiro estima que crédito dos

bancos oficiais sera combustivel para o crescimento
Politica economica
comeca a mudar, diz
economista do PT

Vera Saavedra Durdo
Do Rio-

Ha sinais de que o governo de
Luiz Inacio Lula da Silva comeg¢a a
adotar medidas de politica econd-
mica de uma linha diferente da-
quela adotada por Fernando Hen-
rique Cardoso. Para o economista
Ricardo Carneiro, diretor-do Cen-
trode Estudos de Conjuntura e Po-
litica Econdmica, da Unicamp, um
desses indicios & a disposi¢do do
governo de acionar mais os bancos
federais como um contraponto ao
aumento dos juros e ao corte de
verbas do orcamento. Amanhi,
Lula volta a se reunir com os ban-
cos piiblicos para tracar medidas
capazes de retomar o crescimento.

“A ampliacdo do crédito dos ban-
cos piiblicos sobretudo se for disse-
minado, aampliado de investimen-
tosna dreadeinfra-estruturaeaam-
pliacio dos esforgos na drea externa
podem atuar como fatores compen-
satérios A politica restritiva. £ neces-
sario todavia explicitar com mais
clareza a estratégia de crescimento
para dar horizonte ao setor privado”,
declarou Carneiro.

Na sua analise, o Brasil tem bancos
piiblicos importantes que usufruem
. de uma certa liberdade em relacdo a
politicamacroecondmica, abrindo es-
paco para a implementagio de medi-
dasque contrabalancemarigidezmo-
netéria e evitem a recessdo. E lembrou

que o programa do PT traca combina-

va politica de estabilidade com cresci-

mento e distribui¢io de renda.
Aseuver, os bancos federais—Ban-
co do Brasil, Caixa Econdmica Federal
¢ BNDES —sdo muito poderosos e po-
dem ajudar a executar algo deste tipo.
“OBNDES, por exemplo, tem financia-
mento que ndo depende de taxas de

mercado”. BB, Caixa e BNDES detém

40% do sistema financeiro e respon-
dem por mais de 50% do crédito. No
ambito da inflacio, Carneiro defende
mudangcanaindexagio dos pregos ad-
ministrados — sem romper contratos
—, pois “0 IGP é quase o dolar”, evitan-
do com isso que o choque da indexa-
¢do se propague de maneira intensa
sobre as tarifas piiblicas, repassando-
os para toda a economia. No seu en-
tender, aumentar juro por si s6 nao
impede o fendmeno dorepasse.

Valor: Na sua avaliagdo, a atual
situacdo da economia brasileira ,
onde o rumo da inflagdo ainda éum
fator de estresse, s6 poderia ser
atendida por uma alta dos juros e
aumento do compulsdrio, ou seja,
com politica monetdriarigida?

Ricardo Carneiro: Uma politica.

monetdria contracionista sempre
terminard por produzir algum
efeito na inflacdo. Contudo, dadas
as caracteristicas da inflacdo atual
no Brasil, o custo em termos de
produgio e emprego & despropor-
cional. Isto porque ainda estamos

vivendo os efeitos do choque cam-
bial com uma desvalorizagio real
de cerca de 50% da taxa de cambio.
Essa desvalorizacdo se propagou
para a economia emvarias ondas
desde meados do ano passado. Po-
de-se detectar esse efeito no indice
de janeiro no qual os combustiveis
e o transporte piblico tiveram
uma participacio decisiva. Ainda
hi os precos indexados como o0s
chamados precos administrados
que deverdo aumentar nos proxi-
mos meses por conta da inflagio
(IGP) do ano passado. Esses au-
mentos sio relativamente imunes
as contracdes da demanda. Isto
quer dizer que aeficacia da politica
monetaria é reduzida.

Valor: Amedida pode levar o pais
a uma recessdo? Que setores seriam
mais afetados?

Carneiro: A economia brasileira
tem uma trajetéria de baixo‘cresci-
mento ja ha alguns anos. O mais
preocupante tem sido o declinio
do investimento. No ano passado,
o crescimento foi sustentado basi-
camente pelos setores exportado-
res.Como as medidas, sobretudoo
encarecimento do crédito, atingi-
rio em cheio o consumo, € pouco
provavel que a ampliagao das ex-
portacdes e do saldo consiga com-
pensar a retragdo do consumo,
Com as medidas, a recessdo tor-
nou-se uma possibilidade real.

Valor: A seu ver, a politica de me-

Ricardo Carneiro: “regime de metas de inflagio pode ser (itil para coordenar as expectativas e fazer convergir os indices”

tas de inflacdo estd adequada a
atual conjuntura ou ela deve ser
abandonada porque, pelo visto, ndo
serd atingida mais umavez?
Carneiro: Desde meados de
2001 ,0s sucessivos choques de
oferta, crise energética, desvalori-
zagbes cambiais tem levado a taxa
observada de infla¢do a extrapolar
otetodameta. Apesar disso, oregi-
me de metas de inflagio pode ser
iitil para coordenar as expectativas
e fazer convergir os indices para
um patamar mais baixo, mas ndo
pode ser conduzido com funda-
mentalismo. Ao contrario de ou-
tros paises que possuem moeda
convetsivel, no Brasil os movimen-
tos da taxa de cAmbio ndo sdo au-
tocorretivos. Assim & preciso ter
flexibilidade. Um choque cambial
como o que ocoireunonopassado
equivale a um cataclismo. O cresci-
mento significativo da inflagdo &
nesse caso inevitavel, Assim o ideal
setia usar o regime para trazer pro-
gressivamente a taxa para baixo
mesmo que isso ‘demorasse mais

tempo, Mas coIm o menor custo em
termos de produgio e emprego.

Valor: Quais sdo suas previsoes
para ainflagGo doIPCA?

Carneiro: E dificil dar um ntime-
ro preciso mas algumas indicagoes
sdo claras. Por exemplo, o IPCA de
12 meses até janeiro foi de 14,5% e
ele crescerd pelo menos até mea-
dos do ano por uma razio aritmé-
tica. Ou seja os indices de inflagdo
do primeiro semestre de 2002 fo-
ram muito baixos em torno de
0,5%.Na soma dos 12 meses se esta
substituindo esses indices por ou-
tros maiores como o dejaneiro que
foi 2,25%. Dificilmente a inflacdo
nos proximo meses caird para um
patamar de 0,5%. Assim a taxa de
12 meses devera crescer pelo me-
nos. até Junho devendo chegar a
17%. Isso é o dobro da meta de in-
flacdo projetada para o ano. Mes-
mo quenio hajaindexagdo dos sa-
larios nem novos choques, o cum-
primento da meta & praticamente
impossivel. Agregue-se aisso ofato
de que s6 as correcdes de precos

administrados levardo o IPCA para

6,5%. Somem-se os 2,25% de janei-

roeameta estd superada.

Valor: A seu ver, politicas com-

pensatorias na drea industrial e so-

cial poderdo evitar uma paralisia

da economia? Ou hd uma saida al-

ternativa ao caminho que vem sen-
do seguido pelo Ministério da Fa-

zendaeoBC?

Carneiro: Creio que areunido de
quinta-feira no Alvorada convoca-
dapelo presidente e que reuniu to-
dos os ministros da drea econdmi-
ca além dos presidentes dos maio-
res bancos piblicos poderd produ-
zir fatos novos na politica
econdmica. A ampliacdo do crédi-
to dos bancos ptblicos sobretudo
se for disseminado, a ampliacdo de
investimentos na drea de infra-es-

trutura a ampliacdo dos esfor¢os

na area externa podem atuar como

fatores compensatorios a politica

restritiva. £ necessario todavia ex-

plicitar com mais clareza a estraté- -

gia de crescimento para dar hori-
zonte ao setor privado.



