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gera inflacdo, o que proporciona maior
taxa de juro. Outro argumento é que gas-
tar mais leva a crescimento econdmico,
0 que é um engano, porque gastar ndo
significa investir e investimento ndo sai
de um bolso que nao é o seu.

R.B. — O caminho correto seria manter o
cambio flutuante?

R.N. — Cambio flutuante sempre ¢ a
solucdo. Aquele que tentar apostar
contra 0 mercado de taxa de juro e de
cambio vai quebrar. Isso é uma questao
de tempo. Porque néo se aposta contra o
mercado. Queimamos US$70 bilhdes em
reservas na crise de 1999 lutando contra
o cambio flutuante, mas tivemos de fazer
flutuar. Outros paises quiseram manter a
ancora cambial e tiveram problemas anos
depois, enquanto nés nos recuperamos.
R.B. — Além da intervencdo do Banco
Central de comprar ou vender ddlares, a
senhora considera validos outros meca-
nismos como quarentena para investi-
mentos ou alteracdo da tributacéo?
R.N. — Em qualquer alternativa dessa
natureza a tendéncia é remar contra a
maré. Volto a repetir: quem aposta contra
o0 mercado perde sempre. E, mais do que
isso: o mercado fica louco, por tempo
suficiente, para quebrar qualquer um.
Mas ele nunca fica louco, por tempo su-
ficiente, para salvar ninguém. Se houver
interferéncia nos grandes mecanismos
que permitiram o grau de investimento
a0 Brasil, ndo séo apenas as agéncias de
classificacdo de risco que vao reavaliar
para baixo, mas o préprio investidor, que
passara a acreditar que ndo ha regras.
R.B. — Para o mercado de derivativos, o
que significa o grau de investimento?
R.N. — O grau de investimento de-
vera proporcionar mais operacgoes. A
BM&FBOVESPA, por exemplo, devera ter

mais negocios a medida que haja mais
investimentos e producao. Com o PIB
em crescimento, mais investidores fardo
negécios no mercado de derivativos tanto
agricolas quanto financeiros.

R.B. — Quais reformas séo prioritarias
para o Pais?

R.N. —Ha muitos anos se imaginava que
era possivel fazer grandes reformas e
implementé-las em dois anos para entéo
colher os frutos. Com o passar do tempo,
os analistas de varios paises perceberam
que reformas grandes sdo complexas e
dificeis em uma democracia. Chegou-se
a conclusao de que movimentos pontuais
sdo mais importantes. Refiro-me, por
exemplo, as iniciativas de desonerar a
exportacao ou as mudancas mais preci-
sas no ambito trabalhista, por exemplo,
em vez de ampla reforma da CLT, o que
seria inviavel.

R.B. — Em relacdo aos impostos, o que
seria preciso mudar?

R.N. — Seria importante diminuir a carga
de impostos sobre a producdo e o comér-
cio. Mas ha outro ponto mais essencial:
a reducdo da burocracia, que envolve,
por exemplo, procedimentos para tirar
documentos como Certiddo Negativa
de Débito (CND). Para cada real pago de
imposto, paga-se outro para controlar o
sistema. Acredito que 0 maior custo que
0 Brasil tem é aquele que néo se conse-
gue medir, como a burocracia de abrir e
fechar empresas. Se tivesse de escolher
0 que faria, se pudesse ter o controle de
tudo, comegaria pela parte tributaria, na
simplificacdo dos tributos para que todos
tenham mais transparéncia. Além disso,
simplificaria, para todo o mercado priva-
do, 0 processo de abrir e fechar empresa
conjuntamente. Finalmente, trabalharia
para um Judicidrio mais agil.
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