BC for¢ca a mao com juros e vai
quebrar muita gente

Entrevista de José Roberto Mendonca de Barros a Raquel Landim

Valor, 21/06/2015

O economista José Roberto Mendonca de Barros, 71, socio da MB
Associados, considera que o Banco Central exagera no aumento de
juros e agrava a recessao.

"Forcar a mao nos juros é destruir a demanda e vai quebrar muita
gente", disse a Folha. Na sua opiniao, o BC quer "recuperar trés anos
de leniéncia com a inflacao em trés meses" desnecessariamente,
porque os precos vao cair no ano que vem.

Um dos maiores especialistas em economia real do pais, José Roberto
Mendonca de Barros afirma que varios setores estao piorando muito
—automotivo, imobiliario, petroleo e gas etc.— e, por isso, nao ha
fonte de crescimento para o PIB. Ele projeta recessao neste ano e no
préximo.

Folha - Por que a economia brasileira esta em recessao?

José Roberto Mendonca de Barros - A economia brasileira esta
caindo em degraus, e nao desacelerando devagar. Tivemos uma
combinacao de crise politica e ajuste fiscal.

Logo no primeiro més do mandato a presidente perdeu o poder de
determinar a agenda do pais para o Congresso. Isso jamais aconteceu
e teve um efeito imediato nas expectativas para a economia.

No fim de janeiro, ja estava totalmente claro que tinhamos grandes
problemas em grandes setores.

Que setores?

Houve uma parada subita de vendas no setor automotivo e no
mercado imobiliario. Além disso, temos a crise na Petrobras e em
seus fornecedores. Com esses trés setores paralisados, esta
configurado um grande problema de PIB.

A crise da Petrobras ajudou a paralisar o mercado de crédito e
consolidar a virada no mercado de trabalho.



No inicio do ano, a Petrobras suspendeu contratos com fornecedores,
que desativaram obras no pais inteiro: as refinarias no Nordeste, o
Comperj, a fabrica de fertilizantes em Mato Grosso. Quando
desmancha um canteiro de obras desse porte, é a radio pedo ao vivo
dizendo que o mercado de trabalho virou de forma definitiva.

O desemprego vai aumentar?

O desemprego vai subir continuamente até o fim do ano e chegar a
um patamar de 9%. Como a taxa estava em apenas 5%, sera um
aumento significativo.

As demissoes vao continuar ocorrendo porque nem todas as
empresas perceberam rapidamente que o mercado tinha virado.

O comércio ainda estava vendendo bem. Na construcao civil, chega a
um ponto em que a obra nao pode parar. No setor automotivo, os
acordos com sindicatos sao muito cheios de regras. Por isso, demorou
para o ajuste no mercado de trabalho ocorrer.

Existe algum setor da economia que vai bem?

A rigor, s6 agronegocio, tecnologia da informacgao e um pouco da area
de saude. E insuficiente para gerar uma recuperacao da atividade.

Construcao civil, indastria de maquinas, setor automotivo, petroleo,
setor elétrico —todos os grandes setores pararam de investir. E, com
o desemprego, os consumidores vao reduzir a demanda, o que afeta o
comércio.

Poucas vezes na economia vimos tantos setores piorarem tao
fortemente ao mesmo tempo. Também nao podemos contar com a
exportacao, porque demora uns dois anos para as vendas reagirem.

Ou seja, hoje nao temos fonte de crescimento do PIB.

Ha alguma perspectiva de recuperacao da economia neste
ano ou no proximo?

Estamos estimando queda do PIB de 1,5% a 2% neste ano. Em 2016,
um crescimento nulo sera o teto. E ilusdo achar que o pior ja ficou
para tras. Esse autoengano circulou pelo governo em Brasilia, mas
nao vejo isso em nenhuma hipotese.

A prisao dos presidentes da Odebrecht e da Andrade Gutierrez na
sexta-feira reforca a percepcao de que os investimentos podem cair



8% neste ano e 4% no ano que vem. O deserto que teremos que
atravessar em 2015 e 2016 sera ainda mais quente.

O que o governo pode fazer para estimular a economia?

O papel do governo é prosseguir no ajuste fiscal e complementa-lo
com uma politica monetaria menos esticada e com reformas de longo
prazo. A questdo central é a Previdéncia e, por isso, é tdo grave acabar
com o fator previdenciario.

Além disso, é preciso colocar na rua agoes construtivas que permitam
uma recuperacao de demanda no futuro: investimentos em
infraestrutura, aumento de produtividade e uma politica comercial
que dé suporte a exportacao industrial.

Isso é que daria um horizonte para a economia, o que todos nds
queremos, mas muito pouco tem sido feito.

Vocé disse que a politica monetaria estd muito esticada. Na sua
opinido, o BC est4 subindo demais os juros?

O Banco Central foi reconhecidamente leniente com a inflaciao por
trés anos consecutivos e de repente encasquetou —e a palavra é essa
mesmo— que as estimativas para o IPCA tém que convergir para a
meta de 4,5% no fim de 2016.

A mensagem do BC € que nao vai parar de aumentar os juros
enquanto isso nao acontecer. Nao acho que isso seja o mais
adequado, porque a inflagao vai cair em 2016 por causa da recessao e
porque o grande impacto do reajuste da energia ja tera passado.

Forcar a mao nos juros é destruir a demanda, o que vai quebrar muita
gente. E, se isso acontece, a arrecadacao diminui e atrapalha o ajuste
fiscal. E um meio tiro no pé.

O BC esta pagando o preco dos erros passados? O banco
pode parar de elevar os juros sem perder credibilidade?

Querem recuperar trés anos em trés meses. E a mesma coisa de quem
esta com excesso de peso tentar resolver o problema correndo trés
horas no sabado. Vai ter um ataque do coracao.

Hoje nao existe mais essa alternativa de parar de subir os juros,
porque o BC caiu numa armadilha depois de tudo que ja disse.



Com esses juros altos, o BC esta atraindo capital especulativo e
afundando o cambio. Se o doélar ficar abaixo de R$ 3, o tinico sinal
positivo para os empresarios também se tornara uma duvida.



