Entrevista: Edmund Phelps

Sol no horizonte

0 Nobel de Economia diz
(ue a recessao americana
ainda nao comecou e que
0 Brasil tem tudo para
se beneficiar da crise

André Petry, de Nova York

dmund Phelps € um dos académicos

que mais incomodaram a vida dos

politicos perduldrios e populistas.
Junto com Milton Friedman., um dos pa-
pas do liberalismo, Phelps criou os fun-
damentos da moderna politica monetéria.
Com seus trabalhos, ele provou que era
furada uma tese que reinou absoluta por
- a de que a inflac@o podia reduzir
0 desemprego. A tese fazia a delicia de
governantes populistas, que se descuida-
vam da inflagdo achando que seriam pre-
miados com a queda do desemprego. O
trabalho de Phelps € a razao pela qual,
hoje. ndo ha banco central no mundo
que deixe de cuidar com zelo da estabi-
lidade de precos. Nesta entrevista. o ga-
nhador do Nobel de Economia de 2006
mails uma vez rema contra a maré. Para
ele, a recessao dos Estados Unidos ainda
ndo deu as caras, pais nenhum deve lutar
para ter pleno emprego e. com a crise
atual, o Brasil tem muito a ganhar, am-
phiando a produgio de riqueza ¢ a oferta
de emprego. “Fiz algumas checagens es-
tatisticas e descobri que essa tese pode
realmente funcionar”, diz ele, que parti-
cipard de um semindrio no Brasil no fim
de maio. Na modesta sala que ocupa na
Universidade Columbia, onde € profes-
sor, sentado a uma pequena mesa atulha-
da de livros, Phelps deu a seguinte entre-
vista a VEJA.

anos

Veja — Os eleitores democratas da Pen-
silvania votaram nas primdrias da ter-
ca-feira passada pensando na econo-
mia. Uma pesquisa com eles mostrou
que 90% acham que os Estados Unidos
Ja estdo em recessao. Eles tém razdo?

Phelps — Ainda € cedo demais para dizer.
Para caracterizar uma recessao, nao bas-
tam trés ou quatro meses de crescimento
negativo. € preciso mais tempo. Uma re-
Cessdo tipica promove uns oito meses de
declinio. Agora, € inegdvel que h4 uma
impressdo generalizada de que os Estados
Unidos jd estdo em recessdo, sobretudo
porque o desemprego estd aumentando
Isso acaba tendo um efeito na economia.

Veja — Se ainda nao é possivel afirmar

“0O délar em queda
nao sera bom para |
as exportacoes
brasileiras, mas pode
fazer bem a producao
e ao emprego”

_DAVID KARPAP

que a recessao ja chegou, é possivel es-
pecular se vird ou ndo?

Phelps — Sio grandes as probabilidades |
de a recessao chegar. A dificuldade de fa-
zer uma afirmacdo peremptéria estd no
fato de que os dados se entrecruzam e se |
entrechocam. Por exemplo, as exporta-
¢Oes americanas vao muito bem. a taxa
de produtividade também. Sdo dados que
caminham contra a idéia de recessio.
Mas, apesar disso, eu diria que € grande
a possibilidade de que ela ocorra. »




Veja — Lla serd longa ou curia?
Phelps — Nio tenho bola de cristal, tu-
do depende de quanto tempo serd preci-
so para o setor financeiro retomar seu
funcionamento normal. E também da ca-
pacidade de recuperagdo dos gastos com
bens de capital. do nivel de investimento
que teremos.

Veja — Serd leve ou pesada?

Phelps — Olhando para o cendrio deste
momento, eu diria que ndo serd muito
pesada, mas ¢ bom ndo esquecer que os
desdobramentos vao depender do com-
portamento dos consumidores. das gran-
des empresas. do mercado acionério.

Veja — Na base da atual crise estd o es-
touro da bolha imobiliaria. Por que a
situacdo chegou a esse ponto?

Phelps — Os Estados Unidos nao sdo o
dnico pafs a viver essa situagdo. A Ir-
landa. a Holanda e a Inglaterra, por
exemplo, tiveram um aumento de prego
| no setor imobilidrio ainda mais espeta-
cular do que o ocorrido no mercado
americano. O fato € que qualquer boom,
seja em que area for, tende naturalmen-
te a ir longe demais. Com o mero tér-
mino do boom imobilidrio, jd teriamos
um desaquecimento da economia ame-
ricana. Mas eu acredito que o mercado
financeiro foi ingénuo ao ndo se dar
conta da possibilidade — na verdade,
da probabilidade — de que as taxas dc
juro voltariam em algum momento a
seu patamar normal. histérico. O mer-
cado estava despreparado e, por isso,
foi pego de surpresa.

Veja — Faltou o qué?
Phelps — Faltou visdo estratégica.

Veja — Com a ordem econdmica mun-
dial em transformacdo e os paises
emergentes ganhando espago, vs Esta-
dos Unidos jd ndo fazem tanta diferen-
¢a como antes?

Phelps — Certamente, ndo. Os Esta-
dos Unidos hoje respondem por uma
fatia menor da riqueza mundial. ¢ a
economia da Europa, gracas ao euro,
ganhou em dinamismo e em capacida-
de de recuperag@o, tanto que 0s paises
europeus tém respondido razoavel-
mente bem a crise financeira.

Veja — O Brasil tem algo a ganhar com

essa crise?

Phelps — Geralmente. uma situacdo co-
mo a atual gera duas conseqiiéncias con-
flitantes. A primeira, obviamente, € que
as exportagoes brasileiras vio sofrer, se
¢é que ja néo comegaram a sofrer. O ou-
tro ponto € que. se a economia america-
na de fato entrar numa recessao, seja ela
longa ou curta, a demanda por investi-

“No Congresso
americano, deve
haver um, talvez

dois parlamentares

a favor do
livre-comércio.
Eles sao brutaimente
Nao vou dizer que

eles defendem zero de

livre-comeércio. Digo
apenas que defendem

omlmmopowvel
E nao é de hoje”

mento nos Estados Unidos vai se enfra-
quecer. Isso tenderd a derrubar as taxas
de juro pelo mundo afora. Disso resulta-
rd um efeito positivo no nivel de inves-
timento no Brasil. Uma situagao seme-
lhante aconteceu nos anos 70. Nio lem-
bro se a década de 70 foi um periodo de
prosperidade para o Brasil, mas a légica
indica que deve ter sido.

Veja — Nos anos 70, o Brasil cresceu
em ritmo chinés.

Phelps — Isso fortalece uma hipétese
que tenho aventado sobre a América La-
tina. Entre 1920 e 1940, talvez até nos

anos 50, os Estados Unidos passaram-

por uma brutal transformacao da indds-
tria, com um crescimento fenomenal da
produtividade. O modo como as coisas
eram produzidas e também o tipo de coi-
sas que eram produzidas mudaram. Um
processo semelhante, embora muito me-
nos profundo, aconteceu na Itdlia, na
Franca. na Alemanha. no inicio do sécu-
lo passado. A América Latina ficou para
tris. mas entre os anos 50 e 70 as econo-

mias latino-americanas comecaram a
reagir. Depois, voltaram a desacelerar.
porque o fosso de produtividade entre a
América Latina e os Estados Unidos fi-
cou gigantesco.

Veja — Se a América Latina pode ga-
nhar com a crise, o Brasil pode ganhar
com o real forte?

Phelps — Pode. sim. A moeda forte no
Brasil podera levar a uma disciplina na
producio doméstica brasileira. com o
objetivo de manter seu mercado e seus
consumidores, 0s quais, se nio forem
bem tratados. podem ir embora. Isso
poderd ter repercussio positiva na pro-
ducdo de riqueza ¢ no mercado de tra-
balho, aumentando a oferta de empre-
gos. Talvez seja a hipétese mais estra-
nha que vocé jd tenha ouvido de um
economista académico, mas cheguei a
fazer algumas checagens estatisticas e
descobri que essa hipdtese pode real-
mente funcionar nesse sentido. E claro
que o dolar em queda nao serd bom pa-
ra as exportagdes brasileiras, como ja
disse. mas pode fazer bem a produgdo
como um todo e ao emprego como um
todo. Alids, os brasileiros nao tém mui-
to do que reclamar sobre queda nas ex-
portagdes. Elas cresceram tanto nos ul-
timos anos que o pais pode conviver
bem com alguma perda agora.

Veja — Dos candidatos presidencidveis
que estdo ai, qual deles estd mais prepa-
rado para administrar os Estados Uni-
dos em crise economica?

Phelps — Qualguer resposta representa-
rd uma preferéncia pessoal. Acho me-
Ihor nao discutir isso. portanto.

Veja — Em guem o senhor vai votar?
Phelps — Nem sei dizer se o meu can-
didato tera seu nome na cédula.

Veja — Uma vez que John McCain es-
td garantido como candidato republi-
cano, isso significa que o senhor voia
num democrata?

Phelps — Pode ser. Mas também pode
ser o contrario.

Veja — Os democratas Barack Obama e
Hillary Clinton parecem dispuiar o tro-
féu de quem € mais protecionisia, de
quem critica mais os acordos de livre-
coméreio. Se um deles for cleito, o pais
ficard mais protecionista do que ji é?
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