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Aposta no consumo e na liquidez interna como resposta a
crise internacional

Para Amir Khair, a Unica forma possivel de resolver a crise da Europa é ter uma reducao substan-
cial na divida, ou seja, os bancos nao vao poder receber o que gostariam, porque € impossivel
que 0s governos consigam gerar recursos suficientes

Por GRAZIELA WOLFART

‘ ‘ s paises ditos desenvolvidos ndao tém condicdes de consumir o que vinham consumindo.

Eles terao que ‘apertar os cintos’, nao ha alternativa. A nica maneira que vejo como

possivel recuperacao - muito lenta - desses paises sera pela via da exportacao, ou

seja, eles terao que ter uma sensivel reducao nos custos salariais, além de desvalorizar

ainda mais as suas moedas para ganhar poder competitivo internacional. Nao espero

que esses paises tenham um desenvolvimento no mercado interno, porque passardo por um emagrecimento de

varios anos”. A analise é do economista Amir Khair, em entrevista concedida por telefone para a IHU On-Line.

Na sua visao, “para a economia mundial, 2012 sera um ano nada bom. Vejo como um ano de reducao global

nas exportacdes, e de uma situacdo bastante conflituosa do ponto de vista social, especialmente nos paises

desenvolvidos, que terdao problemas bastante graves do ponto de vista de tentativa de arrocho em cima das
populacdes, como ja vem fazendo a Europa, com resultados bastante negativos”.

Amir Khair € mestre em Financas Publicas pela Fundacao Getulio Vargas - FGV-SP. Foi secretario de Financas

da Prefeitura de Sao Paulo na gestdo da prefeita Luiza Erundina (1989-1992). E consultor na area fiscal, orca-

mentaria e tributaria. Confira a entrevista.

IHU On-Line - Como o senhor ava-
lia, de forma geral, a crise do euro
e seu impacto na Europa? Quais sao
os paises mais atingidos?

Amir Khair - Essa crise comecou com
uma ponta na Grécia e agora ela se
estende até a outra ponta, que é a
Italia, inclusive chegando até a Es-
panha. A origem desta crise esta na
propria forma como a Europa vem
sendo conduzida. Nao existe disci-
plina fiscal, inclusive para os paises
que propugnam a disciplina fiscal,
como Franca e Alemanha. Ao mesmo
tempo, esses paises perderam poder
de competicao no mercado interna-
cional. Eles tém custos mais elevados
e dificilmente conseguem competir
com o leste asiatico, por exemplo.
Além disso, eles tém uma divida ex-
tremamente elevada, normalmente
superior a 100% da receita do PIB,

0 que é dificil de ser pago porque
0s juros ja comecam a perturbar as
contas publicas. Isso ameaca os de-
tentores dos titulos desses paises e
os bancos, que terdo problemas sé-
rios para receber. A Unica forma pos-
sivel de resolver a crise da Europa é
ter uma reducao substancial na divi-
da, ou seja, os bancos nao vao poder
receber o que gostariam, porque é
impossivel que os governos consigam
gerar recursos suficientes.

IHU On-Line - Quais as consequén-
cias de um possivel esfacelamen-
to da zona do euro e de uma crise
bancaria global?

Amir Khair - As consequéncias se-
riam dramaticas, pois atingiria todos
os paises, ninguém estaria imune a
isso. E pegaria mais intensamente
0s paises cujos sistemas bancarios
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e cujo consumo interno estivesse
baixo, sem condicoes de compensar
as perdas que irao ocorrer por con-
ta das reducdes das exportacdes no
mundo todo. Os paises que tém um
comércio muito intenso com a zona
do euro, como os EUA, o Japao e a
propria China, serdo mais fortemen-
te atingidos pelo lado comercial. E
os paises que tém uma interconexao
maior na questdo bancaria com os
bancos europeus também serao mais
fortemente afetados.

IHU On-Line - Qual sua opinido
sobre a politica de os paises mais
ricos consumirem mais e exporta-
rem menos, no intuito de retomar
o equilibrio, como alternativa de
solucdo para a crise da zona do
euro?

Amir Khair - Os paises ditos desen-
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volvidos ndao tém condicdes de con-
sumir o que vinham consumindo. Eles
terdo que “apertar os cintos”, nao ha
alternativa. A Unica maneira que vejo
como possivel recuperacao - muito
lenta - desses paises sera pela via da
exportacao, ou seja, eles terao que
ter uma sensivel reducao nos custos
salariais, além de desvalorizar ainda
mais as suas moedas para ganhar po-
der competitivo internacional. Nao
espero que esses paises tenham um
desenvolvimento no mercado inter-
no, porque passarao por um emagre-
cimento de varios anos.

IHU On-Line - Em que sentido a cri-
se na Europa e nos EUA mais impac-
ta na América Latina e no Brasil,
especificamente?

Amir Khair - Na América Latina os
paises que tém exportacdes mais
fortes para a area poderao sofrer um
pouco mais. De qualquer forma, se-
rao atingidos na medida em que os
precos dos seus produtos irao cair
internacionalmente. Dependendo da
forma como os governos desses pai-
ses irao atuar, poderao desenvolver
seus mercados internos, que ainda
nao estao totalmente desenvolvi-
dos. Entao, eles tém essa valvula de
escape. O Brasil, particularmente,
tem uma posicao mais confortavel.
Ele tem uma exportacao mais dilu-
ida entre os paises do mundo e nao
tem a economia tao dependente de
exportacao, constituindo uma posi-
cao bastante favoravel nesse aspec-
to. Temos um mercado interno muito
grande, que tem formas internas de
desenvolver, por exemplo, reduzin-
do a taxa de juros bancaria ao con-
sumo, que € a mais alta do mundo
desde 2000, uma aberracao da eco-
nomia brasileira. O governo tem ins-
trumentos para reduzir essas taxas
e, com isso, dar poder de consumo
ao brasileiro. Fora isso, o Brasil de-
tém uma colcha bastante conforta-
vel de recursos da ordem de mais de
400 bilhdes de reais, que estao em
deposito compulsorio no Banco Cen-
tral. A liberacao desses recursos de
forma que beneficie os bancos que
estao numa situacao de praticar uma
taxa de juros mais baixa pode ser
uma boa alternativa. O governo teria
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“No caso brasileiro, se
desenvolver o mercado
interno, teremos
condicdes de ter um ano
de 2012 bastante
razoavel, até mesmo

superior a este ano”

uma politica diferenciada na questao
do depdsito compulsoério ajudando a
facilitar a liquidez interna como res-
posta a crise internacional.

IHU On-Line - Que paralelos o se-
nhor pode tracar entre a crise atu-
al e a crise de 2008?

Amir Khair - A crise de 2008 foi
originada nos EUA. Essa é uma cri-
se originada na Europa e vem com
uma intensidade maior, porque pega
um espectro mais amplo. A econo-
mia americana vem se recuperando
aos poucos, mas ela sera muito du-
ramente atingida, pois tem expor-
tacdes expressivas para a zona do
euro. Nesse sentido, ela, que ainda
estd numa situacao bastante fragil,
com uma taxa de desemprego ele-
vada e um crescimento econdmico
baixo, sera também atingida. O que
pode ajudar é a situacao nos paises
emergentes, que estdao mais fortes
do que estavam durante a crise de
2008. Eles se fortaleceram de la para
ca e estdao em condicoes de “aguen-
tar o tranco” dessa crise de uma
maneira melhor do que tiveram em
2008. La, a crise foi fundamental-
mente do sistema financeiro. Agora,
a crise inicia na questao fiscal nos
paises da zona do euro e desemboca
no sistema financeiro. Ela tem um
duplo comando, fiscal e financeiro,
com repercussdes bastante sérias
em toda a economia mundial.

IHU On-Line - Quais sao as suas
as perspectivas econdmicas para
2012?

Amir Khair - Para a economia mun-
dial, 2012 serda um ano nada bom.

Vejo como um ano de reducao global
nas exportacoes, e de uma situacao
bastante conflituosa do ponto de vis-
ta social, especialmente nos paises
desenvolvidos, que terao problemas
bastante graves do ponto de vista de
tentativa de arrocho em cima das
populacbes, como ja vem fazendo a
Europa, com resultados bastante ne-
gativos. Vejo bastantes conflitos so-
ciais e intranquilidade. Os governos,
do ponto de vista politico, serdo nor-
malmente derrotados. Ja tem oito
governos que cairam desde 2008, e
esse processo vai continuar. Entao,
também teremos dificuldades sérias.
Tudo vai depender das politicas que
forem adotadas. No caso brasileiro,
se desenvolver o mercado interno,
teremos condicdes de ter um ano de
2012 bastante razoavel, até mesmo
superior a este ano.

IHU On-Line - Quais os caminhos
para as economias do planeta re-
agirem conjuntamente a crise, no
sentido de evitar o risco de espiral
de instabilidade financeira mun-
dial?

Amir Khair - Vejo apenas a possibi-
lidade de rearranjo internacional no
sentido de melhorar a participacao
dos emergentes na riqueza mundial
ao lado de uma reducao dos desen-
volvidos. Sera um periodo de reajus-
tamento a essa situacao. Os salarios
nos paises desenvolvidos tenderdo a
refluir e os salarios nos paises emer-
gentes a subir. E uma forma natural
de um equilibrio internacional nao
apenas mais justo, mas também mais
natural, como resposta a essa crise.

LeiA Mals...

>> Amir Khair ja concedeu outras entre-
vistas a IHU On-Line. Confira:

o A crise do euro, a reestruturacao geopolitica
e os paises emergentes. Entrevista publicada no
sitio do IHU em 17-05-2010, disponivel em http://
bit.ly/tnKzea;

« Politica econdmica preventiva. “A reducdo da
taxa Selic é positiva”. Entrevista publicada no si-
tio do IHU em 03-09-2011, disponivel em http://
bit.ly/v67PZF.
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