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Rumos da economia

scimento Atuacio menos conservadora do BC

contribuiria para a retomada no curto prazo

Para Scheinkman,
politica monetaria

pode ser mais flexivel .

Ricardo Balthazar
'De Sao Paulo

A politica econémica escolhi-
dapelo governo estano caminho
certo, mas o conservadorismo
exibido pelo Banco Central pode
prejudicar a retomada do cresci-
mento economico. A avaliacdo é
do economista José Alexandre
Scheinkman, professor da Uni-
versidade de Princeton, nos EUA.

“A politica fiscal adotada per-
mite uma politica monetaria me-
nosrestritivado que a praticada”,
disse Scheinkman, em entrevista
por telefone ao Valor. “Embora
no longo prazo o crescimento
dependa de outros fatores, uma
politica monetéria menos restri-
tiva contribuiria para um cresci-
mento maior no curto prazo.”

Scheinkman ganhou influén-
cia no debate economico no Bra-

- sil durante a campanha presi-
dencial de 2002, quando reuniu
um grupo de académicos para
desenhar um plano de reformas
econdmicas, batizado como ‘A
Agenda Perdida”, e apresentado
aos candidatos como sugestio,

Interlocutor habitual do mi-
nistro da Fazenda, Anténio Pa-
locci, Scheinkman acredita que o
pais esta longe de reunir condi-
¢oes que [he permitam relaxar a
politica de austeridade na area
fiscal. Mas acha que o governo

tem espaco para tomar iniciati-
vas em outras areas, melhorando
0 acesso ao crédito e estimulan-
do investimentos em tecnologia.

Valor: Muitos economistas ava-
liam que a politica econémica tem
sido excessivamente restritiva e im-
pede o pais de voltar a crescer com
mais vigor. Qual a sua opinido?

José Alexandre Scheinkman: A
politica fiscal seguida pelo go-
verno € a {inica maneira de ga-
rantir o equilibrio das contas pii-
blicas no longo prazo. Aliviar a
politica fiscal significaria um au-
mento da divida e da desconfian-
¢a na capacidade do governo de
CUMPIIr Seus compromissos, o
que aumentaria o grau de incer-
teza sobre a economia brasileira:
A questdo da politica monetaria
é diferente. A politica fiscal ado-
tada pelo governo permite uma
politica monetdria menos restri-
tiva do que a praticada. Embora
no longo prazo o crescimento
dependa de outros fatores, uma
politica monetéaria menos restri-
tiva contribuiria para um cresci-
mento maior no curto prazo.

Valor: Ha um debate sobre a con-
veniéncia de introduzir mudancas
noregime de metas de inflagdo e as-
sim permitir que os juros sejam re-
duzidos mais rapidamente. E uma
boa idéia mexer nisso agora?

Scheinkman: A implementa-

¢do do regime de metas varia
muito entre os paises. Nio tenho
conhecimento suficiente dos de-
talhes do sistema brasileiro para
sugerir mudancas. Mas & impor-
tante ter em mente que, se forem
necessarios ajustes, & possivel fa-
zé-los sem medo de perder credi-
bilidade, desde que o BC expli-
que asmudangcas e suas razoes de
maneira clara.

Valor: O governo pensou em ado-
tar um mecanismo anticiclico que
aliviasse o impacto do aperto fiscal,
mas desistiu diante das dificulda-
des técnicas que encontrou para
viabilizar a idéia. Hd espago para
uma mudanca desse tipo no Brasil?

Scheinkman: Na maioria dos
paises, a politica fiscal sempre tem
aspectos anticiclicos. Tudo depen-

de de o pais construir uma situa- .

¢do fiscal .equilibrada no longo
prazo que permita fazer isso. A
idéia & ajustar a politica fiscal de
acordo com o ciclo econémico pa-
ra aliviar seu impacto em fases re-
cessivas, e nao usa-la para acomo-
dar déficits maiores por mais tem-
po. O governo tem atuadc corre-

. tamente nessa irea, mas ainda

nao existe espago para uma politi-
ca tdo flexivel como essa no Brasil.
Valor: Por que ndo?.
Scheinkman: £ preciso ter uma
situacdo mais equilibrada no lon-
go prazo antes de adotar um siste-
ma desse tipo. Levando-se em con-

taadivida do governo e as taxas de
juros, faz muito tempo que a nossa
situacao fiscal ndo é equilibrada.

Valor: Varios analistas acham
que paises como o Brasil serdo pre-
judicados se houver um aumento
dos juros americanos nos proximos
meses. Esse temor é justificado?

Scheinkman: Depende do ta-
manho do aumento e das razées
do Fed. Se o aumento for mode-
rado, mas a economia americana
estiver aquecida, o impacto dos
Jjuros maiores podera ser com-
pensado pelos beneficios de um
crescimento maior da economia
mundial. Se a alta dos juros refle-
tir problemas nas areas fiscal e
monetaria nos EUA, enao houver
melhoria da atividade econémi-
ca, paises endividados como o
Brasil serao afetados.

Valor: Existe espago para o Brasil
ampliar sua participacdo no comer-
cio internacional? :

Scheinkman: £ um problema
que o Brasil ndo pode resolver so-
zinho. Os EUA abandonaram as

negociacoes comerciais mais im-
portantes, tanto na OMC quanto
na discussdo da Alca. Até as elei-
¢Oes americanas, ndo deve acon-
tecer nada. Essa drea ndo € priori-
dade para o governo Bush, que
parece disposto a sacrificar o co-

‘mércio internacional e os inte-

resses da economia americana
para obter ganhos politicos dis-
tribuindo favores a grupos.

Valor: A negociagdo com a Unido
Européia é uma alternativa?

Scheinkman: Pode resolver
uma parte do problema. O
maior potencial de ganho parao
Brasil nessas negocia¢oes inter-
nacionais esta na agricultura. E
ainda nio esta muito claro se a
Unido Européia realmente estd
disposta a fazer grandes conces-
sOes nessa area.

Valor: Depois de fazer o Congres-
so aprovar algumas mudangas na
Previdéncia e no sistema tributdrio,
0 governo parece ter perdido o im-
peto reformista do primeiro ano. Is-
50 € motivo para preocupagdo?

Scheinkman: Ha muitas coisas
que podem ser feitas sem refor-
mas constitucionais e que tam-
bém sdo importantes. O governo
esta fazendo algumas delas, co-
mo os varios projetos em anda-
mento para melhorar o acesso a
crédito e os mecanismos de fi-
nanciamento da economia. Tam-
bém me parece fundamental a
preocupacio do governo com a
necessidade de criar incentivos
que ampliem os investimentos
na drea de ciéncia e tecnologia.
No Brasil, o governo e as empre-
sas gastam pouco nessa irea.

Valor: O ambiente econdmico
ruim ndo inibe investimentos em
dreas arriscadas como essa?

Scheinkman: Nio é s6 isso. O
Estado brasileiro pega mais de
um terco do PIB em impostos,

. mas nao gasta 1% em ciéncia e

tecnologia. E uma questio de
prioridades. No mundo inteiro,
0S ZOVErnos sao responsaveis
por uma parte importante dos
gastos nessa area.



