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‘Brasil esta mais blindado em relacao aos EUA’

Economista Zeina Latif esteve ontem em Porto Alegre, onde falou sobre juros, meta fiscal e o tarifaco de Donald Trump
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Escolhida em 2006 pela Revis-
ta Forbes como uma das mulheres
mais influentes do Brasil na cate-
goria Economia, a economista Zei-
na Latif esteve em Porto Alegre, a
convite da Unimed, para discutir o
mercado da satide na programa-
¢ao do 292 Simposio das Unimeds
do Estado do Rio Grande do Sul.
Zenia, que teve passagens pelo Ro-
yal Bank of Scotland (RBS), ING no
Brasil, Banco Real e HSBC, acredi-
ta que o Brasil nao devera sofrer
com a politica de tarifas do go-
verno norte-americano de Donald
Trump. Em entrevista ao Jornal do
Comércio, disse acreditar que, ao
contrario, alguns setores podem,
inclusive, ser beneficiados, como
0 agronegocio e a industria. “O
Brasil tem uma economia fecha-
da, esta naturalmente mais blinda-
do as politicas norte-americanas”,
avaliou a economista.

Jornal do Comércio - Have-
ra queda de juros no final do
ano, como indicado pelo gover-
no federal?

Zeina Latif - Para alguns eco-
nomistas, o Banco Central deveria
continuar subindo os juros e, de-
pois, tentar cortar. Nao é a minha
visao. O ideal seria ter menos osci-
lacdo da politica monetaria. Even-
tualmente, no final do ano, o Ban-
co Central consegue fazer algum
relaxamento. Mas estamos falan-
do de um grau de aperto moneta-
rio bem significativo. Consideran-
do o histérico de meta de inflacéo,
eu diria que o pais esta vivendo
em um dos niveis mais elevados
de aperto monetdrio.

JC - Certa vez a sra. se re-
feriu a alta taxa de juros como
um regulador.

Zeina - O papel da taxa de

juros € a inflacao. A preocupacao
do Banco Central é que a inflacao
esta acima da meta e as expectati-
vas inflaciondrias para piorar tam-
bém. Significa que o esforco tende
a ser maior. Buscar a inflacao de
novo é a meta de 3%, sendo que
estamos falando de uma inflacao
de quase 6%. O papel da politi-
ca monetaria é esse. Claro que o
mercado vai se ajustando, vai fa-
zendo as suas apostas. O merca-
do financeiro é bem heterogéneo.
Por exemplo, para o mercado de
capitais, esses juros elevados ma-
chucam muito. Fica muito mais di-
ficil ter valorizacao da bolsa, IPOs,
captacao no mercado de capitais.
O segmento de crédito bancario
também sofre.

JC - A confianca entre gover-
no e mercado fica mais abalada?

Zeina - O quadro que temos
€ o banqueiro central, que ja en-
trou com um déficit de credibilida-
de por ter sido indicado pelo Lula,
que politizou a politica monetaria.
Atrapalhou o trabalho do (Gabriel)
Galipolo e do Banco Central. Os
analistas fazem um calculo: se o
presidente, que criticava o Banco
Central, indica o Galipolo, € por-
que devem ter visdes parecidas.
Certo é que a meta de 3% ainda
nao saiu do vacuo.

JC - Em relacao aos EUA, ain-
da esta dificil prever o impacto
do tarifaco no Brasil?

Zenia - Falar que o quadro é
incerto é uma obviedade porque
vemos um presidente muito ativis-
ta. Ele tomou posse outro dia, pa-
rece que ja se passaram anos. O
problema nao é que ele esta fazen-
do uma coisa intensa na direcao
correta. Sao erros graves de politi-
ca econdmica. Nao é uma mudan-
ca brusca, mas que vai se susten-
tar e dar condicoes politicas para
avancar. Na Argentina, o governo
(Javier) Milei falou que iria fazer
um ajuste, esta fazendo e tem coi-
sas na direcdo correta, uma hora

vai ter o fruto politico e econémi-
co. A materializacao é uma perda
de riqueza nos EUA, que, alids, ja
esta acontecendo. O que que d3,
pelo menos, de forma mais prag-
matica focada aqui em um cend-
rio de médio prazo. O Brasil esta
naturalmente mais blindado. Nao
fica indiferente, mas fica blindado
por sermos uma economia fecha-
da. Nossa economia depende me-
nos do comércio. Os EUA sdao um
parceiro importante, mas para al-
guns produtos. Os impactos serao
mais setoriais e alguns com efei-
to ambiguo.

JC - O agronegocio é um
exemplo de setor que pode
ser beneficiado?

Zenia - O agro, em principio,
€ ganhador. Se EUA e China, daqui
a um tempo, se acertarem e hou-
ver um compromisso da China,
por exemplo, em comprar produ-
tos de novo do agro dos EUA, fica
ambiguo. Hoje o sinal esta sendo
positivo no sentido de aumentar
embarques. Por quanto tempo?
Nao sabemos. Ha uma discussao
em relacao a Industria, sobre o que
podemos ter de entrada de produ-
tos, principalmente da China. Os
EUA sao o principal mercado da

Nossa economia
depende menos do
comércio. Os EUA

Sao um parceiro
importante, mas para
alguns produtos. Os
impactos serao mais
setoriais e alguns com
efeito ambiguo.
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China, que tenta desviar a sua
producéo para outros paises. Por
outro lado, tem setores que estdo
ganhando um pouco de competiti-
vidade, como, por exemplo, o se-
tor de calcados. Nao da para dizer
que o Brasil é um perdedor nessa
histéria. Ha condicoes de sairmos
numa posicao confortavel em rela-
cao outros paises.

JC-OPais ira cumprir ameta
fiscal, como no ano passado?

Zeina - No ano passado, cum-
priu, mas de um jeito um pouco
torto. “Ir bem” em um ano, mas
por subterfigios, manobras, nao
significa melhorar estruturalmen-
te. Claro que, cumprir de jeito me-
nos convencional, é melhor do que
nao cumprir. No ano passado, o go-
verno se beneficiou do que aconte-
ceu em 2023, quando ganhou au-
torizacao para gastar mais na PEC
da transicao e antecipou algumas
despesas. Nao foi de grande quali-
dade o que aconteceu. Estrutural-
mente, 0 pais esta deficitario. Até o
final do mandato, a necessidade de
contingenciamentos e de fontes de
receitas vai aumentando porque a
meta é mais ambiciosa, sem poli-
ticas de aumento de arrecadacao.
Pelo contrario, tem o risco da pro-
posta do Imposto de Renda nao ser
plenamente compensada. Chegara

Zeina palestrou no 292 Simpésio das Unimeds do Rio Grande do Sul

ao final desse mandato em uma si-
tuacao bastante precaria do ponto
de vista de espaco para gastos dis-
cricionarios. O préximo presidente
ja entrara com a faca no pescoco.
Tera que, ja no primeiro ano, co-
mecar com uma reforma, de prefe-
réncia das politicas assistenciais e
da Previdéncia.

JC -E os recursos para o
Rio Grande do Sul podem
ter impactado?

Zeina - Tanto do Rio Grande
do Sul como do Centro-Oeste, que
teve estiagem. Ficaram fora da
conta, da regra do teto. Se conside-
rarmos que eventos climaticos vao
ser cada vez mais frequentes, pre-
cisamos criar espaco fiscal para si-
tuacoes como essas, minimamen-
te. Essa é uma discussao muito
forte nos paises da Europa. Tem
que preparar os paises para medi-
das de socorro e associadas a tran-
sicao verde. Nao da para ficar toda
hora utilizando a ideia da excep-
cionalidade. Tem que criar algum
colchao. O Brasil nao esta fazendo
esse debate, mas vai ter que ser fei-
to. Nao da para cada evento a gen-
te aumentar gastos ptiblicos sem
ter nenhum esforco fiscal. Esse es-
forco fiscal tem que ser dos entes
também, sendo fica muito pesado
para a sociedade.
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