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“Nao podemos nos contentar com um PIB de 4%”

Ex-diretor do BC
vé desaceleragdo
zradual da
economia mundial
nos proximos meses

SiMONE CAVALCANTI
SAo PauLo

Diversidade. Foi com essa pa-
layra que Ilan Goldfajn, ex-dire-
tor,_de Politica Econdmica do
Banco Central e hoje professor
do Departamento de Economia
da PUC-Rio, definiu a atual si-
tuagio dos exportadores brasilei-
ros diante da apreciagdo do real.
“Tem de tudo”, diz, “dos que
continuam vendendo aos que
perderam competitividade”.
~ Com uma visdo serena sobre
as perspectivas da economia
mundial, Goldfajn vé& uma desa-
eleragio gradual e diz que um
ajitste para um déficit de 1% em
«Conta-corrente ndo € ruim.
~.Quanto ao cenario interno,
com inflagdo controlada, o eco-
fidmista afirma que ja passou da
Hota de o Banco Central ganhar
sud autonomia legal, como
acontece no resto do mundo.
+":Veja abaixo, os principais tre-
chos da entrevista:

Gazeta Mercantil - Quais os
fatores que estdo interferindo
negativamente no nivel de ativi-
ddde neste ano?

{lan Goldfajn - A economia
Sréscera mais do que no ano pas-
sado, que foi, na realidade, uma
decepgdo. Mas em 2006 € pos-
sivel crescer algo em torno de
3:5% e mais perto de 4%. Pelo
"andar da carruagem, creio que
ndo passaremos de 4%. O Pais
nd0 cresce muito mais do que is-
sd pelas questdes estruturais que
existem: carga tributaria, que
inibe investimento, ineficiéncias
como -a-burocracia para abrir-e

fechar empresas, além das difi-
culdades judiciais.

Gazeta Mercantil - Para 2007
¢ possivel que uma expansdo en-
tre 3% e 4% se repita?

Goldfajn - As perspectivas para
2007 dependem muito de medi-
das de politica econdmica. Exis-
tem algumas reformas relevan-
tes que tém de ser feitas e, es-
pero que o novo presidente
trabalhe nisso. Uma delas ¢ tra-
tar do aumento das contas pibli-

cas e neste contexto tem de se

falar em previdéncia, em gastos
obrigatérios. Se houver medidas
nessa area, acho que, mesmo
que ndo seja aprovado tudo ime-
diatamente, o movimento ja sera
incorporado nas expectativas ¢
havera um impacto positivo no
investimento privado.

Gazeta Mercantil - Se o cresci-
mento chegar a 4% estd bom?
Goldfajn - Acho que poderia-
mos, se fizermos as reformas,
crescer mais do que isso. Nédo
deveriamos nos contentar com
esse patamar de crescimento.

Gazeta Mercantil - O atual
aquiecimento economico repre-

“A economia crescera
mais do que em 2005,
que foi uma decepgéao.
O Pais nao cresce
muito mais por
questoes estruturais”

senta algum perigo para a infla-
¢do no médio e longo prazo,
uma vez que para este ano, ao
que tudo indica, estard até abai-
xo do centro da meta de 4,5%?
Goldfajn - Se nio houver ne-
nhum descontrole no ano que
vem, Ou seja, se 0 governo nao
der um aumento de salario para

saldrio minimo na mesma pro-
porgdo deste ano. Vamos supor
que a racionalidade seja preser-
vada e no ano que vem o pes-
soal seja mais contido. Se isso
ocorrer, do jeito que esta indo,
a inflagdo se mantém abaixo da
meta. As proje¢des do mercado
hoje estdo em 4,5%.

Gazeta Mercantil -
Mesmo com uma alta
da cotagdo do petro-
leo no mercado inter-
nacional e um repasse
necessario para os
pregos internos? '
Goldfajn - E possivel
que o preco dos com-
bustiveis suba no Bra-
sil. Se subir, neste ano, em vez
de dar uma inflagdo de trés ¢

pouquinho, ficard em 4%. Mas,

no préximo ano, vai para baixo.
Isso tudo, desde que ninguém fa-
¢a besteira no que diz respeito ao
controle das contas publicas.

Gazeta Mercantil - O senhor
acredita ser necessdrio fazer
aperfeicoamentos do modelo de
metas de inflagdo atual?
Goldfajn - O aperfeigoamento
que cabe no momento ¢ dar au-
tonomia legal ao Banco Central.
Hoje o Banco Central é auto-
nomo de fato, pois toma deci-
sdes autdnomas pautando-se
pela boa gestdo, mas a autono-
mia ndo esta na lei ao contra-
rio do resto do mundo. Nao di
para ficar mais dez anos como
de fato, mas ndo de direito.

Gazeta Mercantil - Isso au-
menta a credibilidade, o que
contribuiu para que nos proxi-
mos dois anos ajude a manter a
inflagdo abaixo da meta...

Goldfajn - O objetivo ndo € fi-
car abaixo da meta, mas permitir
que os juros caiam. A idéia € que
a inflagéo siga baixa com o me-
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Gazeta Mercantil - A mudanga
do ano-calendario ndo seria
apropriada agora também?
Goldfajn - Ndo ¢ o momento
ainda, pois 4,5% ainda € alto pa-
ra se dar por satisfeito. Quando
cairmos para uma inflagdo que
consideremos de longo prazo —
no Chile, por exem-
plo, é de 3% — entdo
¥ serd o momento de

i acabar com 0 ano-ca-
. lendario. Mas, no mo-
mento como ainda nao
chegamos 14, acho que
ndo vale a pena.

Gazeta Mercantil -
Falando um pouco da
formagdo do PIB, até
o0 ano passado, o setor externo
teve participag¢do razoadvel.
Neste ano, muitos ja esperam
que a colaboragdo seja nega-
tiva. O senhor também acredi-
ta nisso e qual o motivo?
Goldfajn - Houve um ajuste re-
levante na conta-corrente nos ul-
timos anos. N&o se pode esperar
que isso ocorra indefinidamente.
A contribui¢do para o cresci-
mento desse componente neces-
sariamente acaba sendo menor,
pois ndo vamos ver o superavit
comercial aumentando todo ano.
Ha que se esperar uma desace-
leragdo nesse sentido.

Gazeta Mercantil - A aprecia-
¢do do real frente ao dolar é o
motivo mais relevante?

Goldfajn - A taxa de cdmbio € 0
resultado do que vem acontecen-
do. O que puxa a balanga comer-
cial s3o as commodities € o pre-
¢o delas esta subindo porque o
crescimento mundial esta forte
na Asia, Estados Unidos, em
menor medida na Unido Euro-
péia € o Japdo, que finalmente
voltou a crescer. Com as expor-
tagdes.crescendo acaba havendo
impacto no cambio. Agora me

‘ pergunte se 0 saldo comermal
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caiu por causa do cdmbio? Nao.
As cotagdes das commodities
aumentaram, com algumas subi-
ram menos, pois ja houve um
puxéo forte nos anos anteriores €
ndo ¢ possivel haver um aumen-
to dessa magnitude a cada ano. E
claro que alguns setores brasilei-
ros perderam competitividade,
como o de calgados.

" Gazeta Mercantil - Néo é pos-

sivel ser competitivo em todos 0s
setores sempre...

Goldfajn - Exatamente. Quan-
do se ganha mais competitivida-
de em algumas éreas, outras aca-

‘bam perdendo.

Gazeta Mercantil - Com o mes-
mo cendrio para 2007, a conti-
nuidade da perda de competiti-

“Um recuo para
déficit de 1% do
Produto Interno
Bruto (PIB) em
conta-corrente nao
sera um desastre”

vidade em alguns setores pode
ser prejudicial em que medida?
Goldfajn - E prejudicial se hou-
ver um exagero. Se o cambio es-
tiver apreciado como resultado
de mudangas nos fundamentos,
coisas palpaveis, como elevagao
do prego das commodities e
crescimento mundial, ndo ha
problemas. Agora, se for uma
bolha, como, por exemplo, todos
resolvem investir no Brasil com
dinheiro de curto prazo, ai, sim,
sera um problema. Sempre exis-
te a possibilidade de haver um
overshooting, quando o cambio
passa do seu equilibrio. Essa
parte é mais complicada. Por is-
so 0s paises tentam economizar,
acumulando reservas em fases
boas, para poder enfrentar uma
saida-de recursos. Varios paises
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do mundo estdo fazendo isso, in-

clusive o Brasil.

Gazeta Mercantil - Com reser-
vas de US$ 70 bilhoes, se houver
uma reversdo...

Goldfajn - Se houver uma desa-
celeragdo gradual, ndo hayera
muito problema. Perde-se um
pouco, mas estaremos saindo de
um superavit em conta-corrente
de 1,5% do PIB. Se formos para
zero ou para um déficit de 1%,
ndo sera nenhum desastre. '

Gazeta Mercantil - Pelas §uas
perspectivas qual o cendrio que
se aproxima?

Goldfajn - O pico da economia
mundial j& passou e estamos’em
direcdo a uma desaceleragio.

Gazeta Mercantil - Hd quem
defenda que, como a apreciagdo
cambial estd desfavorecendo al-
guns exportadores e, ao mesmo
tempo, a demanda interna éstd
crescendo uma parte de produ-
¢do estaria sendo apenas redire-
cionada. Esse movimento eSta-
ria impedindo que a industria
expandisse mais sua produgao
para vender o que vendia: ao
mercado externo e também aten-
der ao mercado doméstico\: (0]
senhor concorda com isso? .

Goldfajn - A diversidadg ¢
grande no Brasil. Entéo, ha de
tudo. Tem gente que contmua
exportando muito bem, obnga-
do, e ndo esta indo para o mier-
cado interno de jeito nenhum.
Ha aqueles que tém menos com-
petitividade, esses, se tiver espa-
¢o no mercado interno — e va-
rios deles- tém — redirecionam
sua produgéo. E ainda ha quem
esteja no pior dos mundos, pois
perdeu a exportagao e ndo tem
mercado aqui. Nesse caso a eco-
nomia é dindmica: cria-se novos
produtos e, conseqiientemente,
novos mercados e 0s outros mais
deflclentes fecham. =~ = ';“
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