‘Nao se faz moeda com juros altos

Economista adverte: transferéncia de rendas de quem nao tem para os que tém atingiu R$ 70 bilhoes em 2003

“Q Brasil ja fez o que podia para
se estabilizar. Se continuar tendo
apenas esta meta, a crise de davida
quanto ao futuro do pais vai virar
uma certeza: o Brasil nao ira a ne-
nhum lugar. E, nos proximos 10 anos,
ainda estaremos tentando estabili-
za-lo”. A afirmativa € do economista
e socio-diretor da RC Consultores,
Paulo Rabello de Castro. Para ele, é
preciso dar um basta na transferén-
cia de rendas de quem nao tem para
0s que tém, através do mercado fi-
nanceiro. S6 no ano passado, segun-
do o economista, esta transferéncia
chegou a R$ 70 bilhées. “Com isso
nao ha politica social, ndo ha fome
zero, nao ha Carlos Lessa que dete-
nha este processo. Nao ha avanco mi-
cro, ndo ha mudanca de coisa nenhu-
ma, ndo ha BC auténomo que possa
reverter esta forca ciclopica”.

Até os economistas estrangeiros
ja concluiram que o Brasil tem de
crescer. E preciso saber como. Diz
Rabello de Castro que o calcanhar
de Aquiles é areserva liquida. As-
sim, ndo é possivel que o pais conti-
nue sendo pautado por atas do Co-
pom. “Estamos perdidos nao porque
nossos nimeros estdo indo de mal a
pior, ao contrario, mas porque nossa
cabeca esta indo de mal a pior. Per-
demos a nocao para que se faz um
pais e para onde vai um pais™.

Ele observou que isso ocorre de
forma passiva: “Estamos melhoran-
do momentaneamente, reduzindo
mais que necessario anossa vulnera-
bilidade sob a forma de titulos cam-
biais e na presenca de titulos pré-fi-
xados”. Mesmo assim, o Brasil ainda
ndo estabilizou a sua moeda.

“Queremos autonomia do BC e
nao sabemos o que é moeda forte.
Como dar autonomia se nag sabe-
mos definir moeda forte? O primeiro
sintoma dela é a possibilidade de
praticar juros mais baixos e crescer.
Se tentarmos fazer moeda forte com

juros altos, o resultado sera catastro-
fico e a primeira condigdo estara
morta”.

Segundo o economista, “a condi-
cao fundamental da melhoria da
saude econdmica do Brasil é a capa-
cidade de crescer com juros modi-
cos. Essa éanossaobsessao”. O gran-
de avanco dos tltimos anos no Brasil,
para o economista, foi politico. Disse
estar “orgulhoso” do pais ser um Es-
tado de direito, que custou caro.
“Hoje temos um pais que precisa ga-
nhar a condicao de crescimento”.

Os riscos macroeconomicos per-
manecem “razoavelmente eleva-
dos” masndo saoriscos de crise. “No
maximo temos uma situacao que
precisa melhorar”. A crise existente

* é de duvida: “Vamos investir ou nao

neste tal de crescimento econdomico

tao anunciado oficialmente que ago-
ra se avizinha?” Para ele, os brasilei-
ros estao loucos para investir, mas fi-
caaduvida: “Sera que vale a pena?”
Os riscos da microeconomia, na sua
opinido, sempre estiveram la. Deva-
gar o Brasil melhora na area micro,
estima. “Ha, pelo menos, a conscién-
cia, antes inexistente, de que preci-
samos melhorar. Tenho uma visao
otimista”. Mas o professor ressalvou:
“Temos algumas razdes ainda para
acreditar norisco brasileiro, que me-
lhorou, mas ainda éalto ,mais oume-
nos 15% de probabilidade de default
no prazo de cinco anos, quando 0s
riscos medianos sao de 5% a 9% e os
baixos em torno de 2%”.

0 economista citou medidas que
aprecia, como a volta da inclinagao
de exportacao. O pais, pelo menos

nos proximos cinco anos, precisa ex-
portar ancorado na faixa de pelo me-
nos 10% de crescimento em délar
Um outro fator apontado por ele é
relacionado mais a capacidade de
pagar uma divida externa em con-
fronto com as exportagoes, cujo di-
namismo pede que “ seja no minimo
de 10% ao ano”, porque seu numera-
dor tem de crescer também em ter-
mos nominais em délar. A relacao di-
vida externa/ exportacao no Brasil,
no periodo que precedeu a maxides-
valorizacao e a mudanca de regime
cambial, ficou numa faixa improépria
de cinco vezes, ou seja, era preciso
girar cinco vezes as exportacoes, que

teoricamente nao cobriam a divida

externa, explicou 0 economista.
A soma da divida publica e priva-
da é o mais importante para mostrar

a capacidade de pagamento do Bra- -
sil. Em termos de divida externa,
"melhorou muito e continuara me- *
Ihorando substancialmente nos pro-
ximos dois anos", afirmou Rabello
de Castro. Este €, a seu ver, um moti-
vo para a crise da duvida. “Estamos
ingressando num cendrio diferen-
ciado. Mas nem tudo esta visto, mui-
ta coisa esta por ver e vir”, disse. -
Considerou a situacdo da reserva in-
ternacional “razoavelmente” con- -
fortavel , superando 35 bilhoes de
délares. A condicao para um upgrade
nao estd e nem estara ao longo de
2004 totalmente coberta. “Este é o
grande tendao de Aquiles do pais: o
fato de termos reservas liquidas que
nos deixam ainda em condigao dera- -
zoavel vulnerabilidade”.
Lembrando o apoio ao Plano
Real, 0 economista disse que a esta-
bilizacao do “Brasil ja estd mais do
que feita”. E preciso flexibilizacdo
de uma pauta alternativa para “nao
sermos sempre pautados pela crise
da préoxima leitura da ata do Co-
pom”. 2004, segundo o economista,
sera parecido com o ano de 2000
quando se contava “com a direcao
segura de Arminio Fraga”. Pergun-
tando se estabilidade brasileira é es-
tavel ou instével, concluiu por esta
ultima classificacao. “Ha alguma
coisa estranha: quando nos aproxi-
mamos da estabilidade, voltamos a
instabilidade”. "
Raello de Castro acredita que
"falta alguma coisa: “Apontamos
que estamosno bom caminho, mas °
nao sera estavel”. De acordo com
estudos realizados, pode-se calcu- -
lar que a estabilidade pode ser re-
presentada por meta de cresci-
mento de 4% anuais, que o pais -
consegue superar algumas vezes.
Em outras, fica muito abaixo. Isto
indica uma “insuficiéncia de cres-
cimento estrutural”, acrescen- °
tou. !



