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O mundo estd passando por mudancas bruscas e bastante importantes. Tudo repercute na
economia global e, por consequéncia, no mercado brasileiro. Para falar sobre o cenario global e as
perspectivas para a economia, a Revista Sistema de Consércios entrevistou o jornalista e
comentarista econdmico da CBN e do Jornal da Globo, Carlos Alberto Sardenberg.

Eleito em 2019 como o mais admirado jornalista de economia do pais, Sardenberg é um dos
profissionais mais influentes em sua area de atuacdo. Nesta entrevista, ele fala sobre os efeitos
globais das decisdes de Donald Trump e avalia o panorama brasileiro, considerando o atual quadro
inflacionario e o cenario de juros altos.

Especialmente sobre o Sistema de Consércios, o jornalista pondera que “as pessoas aprenderao a
lidar melhor com suas financas, a se programar, a planejar para o futuro. Consércio cabe
perfeitamente dentro desse pensamento”.

Confira a entrevista em video, disponivel no Canal da ABAC no Youtube

Ou se preferir, leia a integra da entrevista a seguir:

Como o senhor avalia o atual momento da economia brasileira, especialmente diante do
cenario global de instabilidade e juros elevados nas principais economias?

Bom, vamos comecar pelo cenario global, que passa por um momento de grande instabilidade,
basicamente criado pelas confusdes do presidente americano, Donald Trump. A guerra tarifaria e a
introducao de tarifas muito elevadas ameacam toda uma cadeia de producdo que estava
construida, armada hé muitos anos na economia mundial. Hoje a producao é globalizada, as
cadeias de producao passam por diversos paises. Para que isso funcione bem, se exige um
comércio livre e aberto.

Claro que ha taxas comerciais que 0s paises cobram entre si, mas as tarifas absurdas que o Trump
tentou cobrar provocaram uma desorganizacao geral desse tipo de comércio. E isso leva a algumas
situacdes ruins, como o aumento dos pregos, porque os impostos maiores acabam sendo
transferidos para o consumidor. Depois ele recuou, especialmente em relacéo a China, o que deu
uma grande acalmada nos mercados.

Esse movimento do Trump sera duradouro?

A gente nado sabe se é duradouro ou efémero, porque o estilo de governo do Trump, num vai e
volta, é muito confuso. O importante foi o recuo dele. As empresas americanas ja estavam avisando
seus fornecedores e clientes que os precos iam subir e que estavam sem insumos para produzir.

E um outro fator, que é muito importante: as bolsas de acdes despencaram nos Estados Unidos
com essa histéria do tarifaco. A classe média americana poupa na bolsa, ao contrario do Brasil. E
ela teve uma perda enorme, que derrubou a popularidade do presidente.

Os paises estdo se ajeitando, tentando encontrar outros parceiros, e até o Brasil estd procurando se
acertar no ambiente geral. Mas ainda é um cenério de muita instabilidade. E uma variavel
importante, que sdo os Estados Unidos, ndo tem como saber para onde vai. Entdo, o perigo é vocé
ter ao mesmo tempo inflacdo, por causa do preco dos impostos, e ter uma desaceleracdo da
economia, por causa das cadeias de producao que serao interrompidas.

O senhor acredita que faltou planejamento pela equipe do Trump ou faz parte da
estratégia jogar para a plateia?

Existe essa teoria de que o Trump fala uma coisa absurda para depois negociar. Na verdade acho
que, para dizer o minimo, ele é uma pessoa muito despreparada para o cargo de presidente dos
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Estados Unidos.

A ideia de que se aumentar tarifas, acaba o déficit americano é errada. Os americanos tém déficit
por uma raza&o muito simples: eles s&o ricos, gastam e consomem mais do que produzem. E a
nacao mais rica e com a renda mais alta do mundo. E se eles quiserem passar a consumir
localmente os produtos que antes importavam, ndo tem como atender a demanda. E por isso que
buscam produtos no exterior e é por isso que existe um déficit comercial. Nao é algo sé com os
Estados Unidos, acontece com qualquer pais que consome mais do que produz. Entdo achar que ter
déficit comercial é ser roubado, para dizer concretamente, é uma visao estlUpida de economia.

Sobre o cenario de juros elevados no Brasil, que é antigo, acredita que o Banco Central
tem espaco para rever a atual politica?

Claramente nado. O regime de metas de inflacdo, vigente no Brasil, é aplicado no mundo inteiro. E a
l6gica desse regime, para simplificar bastante, é a seguinte: se os precos estdo em uma tendéncia
de alta, a taxa de juros é elevada para desaquecer a economia e provocar uma queda na inflacao.
Se inversamente a inflacdo esta caindo, a taxa de juros é derrubada para estimular a economia. A
inflacdo estd muito acima da meta e também do teto da meta. E as expectativas sao de que ela
continue assim. Isso também é uma razao para manter os juros elevados.

Quais sao os outros fatores envolvidos?

Outro fator é o desajuste fiscal que o governo estd fazendo. Nesse momento, estamos numa
situacao maluca, porque o Banco Central eleva os juros para desaquecer a economia e provocar
uma queda nos precos. Do outro lado, o que o governo faz? Gasta dinheiro, dé crédito, como esse
novo empréstimo consignado. A intencao é aumentar o consumo e, com isso, vai aumentar a
inflacdo, porque o Brasil ndao tem produtividade e capacidade para atender toda a demanda. Quer
dizer, um pisa no acelerador e o outro breca. E isso que estd acontecendo. Entdo, nessas
circunstancias, o Banco Central nao tem condigdes de reduzir juros. O governo poderia fazer um
ajuste nas contas publicas e também colaborar para reduzir o consumo e, consequentemente, a
demanda. Mas o governo esta fazendo o contrario, esta acelerando. Isso ai é dificil de resolver.

Num governo que pretende ser popular, isso se torna uma questao central? Porque é
onde efetivamente as pessoas percebem a politica econémica...

Exatamente. A inflagcdo dos alimentos estd alta e tem um fendmeno interessante: mesmo quando a
inflacdo desacelera, os precos continuam elevados. Por exemplo, se em um més um produto sobe
de R$ 5 para R$ 10, a inflacdo foi de 100%, certo? Suponha que no més seguinte ele continue
custando R$ 10, a inflacao foi 0% mas ele continua custando caro. A inflacao cai, mas o preco
continua alto. E o que estd acontecendo no Brasil, e esse problema afeta a popularidade do
governo, como a gente vé nas diversas pesquisas de opinido.

E o que o governo esta tentando fazer para resolver?

Colocando mais dinheiro para estimular o consumo e vai acabar estimulando a inflacdo. E uma
bomba relégio. O préximo governo vai ter que fazer um ajuste fortissimo, muito rigoroso nas contas
publicas. As despesas obrigatérias estao crescendo mais do que o arcabouco fiscal permite. Isso
comprime outras despesas que nao sdo obrigatdrias e levam o governo a uma falta de capacidade
de investimento, o que é gravissimo. Nessa linha, vai chegar uma hora que o governo vai ter que
parar, porque nao vai ter dinheiro para mais nada.

Ha risco de perda de credibilidade nesse cenario fiscal?

Ja tem uma perda de credibilidade. Estamos com os juros elevados e, mesmo assim, as projecoes
continuam sendo de inflacdo alta. Por qué? Porque falta credibilidade ao governo. A popularidade
do presidente Lula esta caindo por causa da inflacao e por causa também das diversas outras
coisas que o0 governo nao realiza. Por exemplo, prometeu acabar com a fila do INSS, nao acabou, e
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ai vem uma fraude. Prometeu acabar com a fila do SUS e ela continua complicada. Existe um
sentimento dominante nos meios econdbmicos de que o governo vai aos trancos e barrancos até o
final, e que vai deixar uma situacao econémica com inflacdo ainda alta e contas publicas
desajustadas. De tal modo, que o préximo presidente tera o trabalho de fazer um ajuste muito
dificil. E o Brasil, infelizmente, é um pais que nao planeja os ajustes. Ele vai empurrando até a hora
que chega uma crise grave.

A reforma tributaria esta em andamento, com promessas de simplificacao e mais justica
fiscal. O senhor acredita que essa reforma sera eficaz na melhoria do ambiente de
negdcios?

Certamente é uma reforma que busca isso. Ela efetivamente simplifica o sistema tributério
brasileiro e permite uma grande reducao de custos para as empresas. Possivelmente, essa reducao
pode ser transferida para o consumidor ou virar mais lucro. Mas é fato que essa reforma moderniza
o sistema tributario e, nesse sentido, melhora a vida das empresas e das pessoas. O risco é que, no
processo de sua implementacao, acabem sendo introduzidos mecanismos que distorcam a
proposta inicial. Temos que ficar de olho e vigilantes para que ela nao seja, digamos assim,
modificada demais no Congresso Nacional.

O mercado de trabalho tem mostrado sinais de recuperacao, mas com alta
informalidade. Quais medidas estruturais seriam necessarias para fomentar empregos
de qualidade no Brasil?

Olha, eu acho que é a escola que, na média, é ruim. Os alunos brasileiros tiram notas ruins nos
testes nacionais e internacionais e isso nao colabora em nada com a produtividade. Para produzir,
vocé precisa de capital e trabalho, certo? Dado um volume de capital, o trabalho pode ser mais ou
menos produtivo. Uma mesma fabrica de automdveis, por exemplo, pode ter uma unidade mais
produtiva e outra menos produtiva. E isso decorre da habilidade e conhecimento de seus
trabalhadores. O que nds precisamos claramente é de boas escolas, com uma grande mudanca no
sistema educacional brasileiro.

A gente é um pais que tem como grandes pilares da economia o agronegdcio e a
exportacao de commodities. Como a gente é afetado por essa dependéncia?

O saldo do comércio externo do Brasil se deve as commodities, como minério de ferro e petréleo, e
aos produtos agropecudrios. Especificamente sobre o agronegdcio brasileiro, hoje ele é de altissima
tecnologia. Falamos hé pouco sobre produtividade e, ao olhar para o conjunto da economia
brasileira, o Unico setor em que houve ganho de produtividade nos Gltimos anos foi o agronegécio.
A gente conseguiu produzir mais, a cada ano, pela introducao de novas tecnologias, pesquisa de
variedades de sementes, tipos de preparo da terra e novos equipamentos, por exemplo.

O agronegdcio brasileiro € moderno, competitivo no mundo inteiro, e € uma salvacao para o Brasil
por gerar divisas em quantidade extraordindria, o que ajuda, inclusive, a pagar as importacoes, o
déficit de outros setores. Isso € muito bom, mas o que seria ideal é que o pais fosse tdo bom
também nos produtos industrializados. A indUstria nacional estd atrasada e com baixa
produtividade.

Ainda assim, ha quem veja a dependéncia do agronegécio como um atraso...

Claramente o agronegdcio é progresso, ndo é uma coisa atrasada. Essa seria uma visao errada.
Recentemente estive na Agrishow, em Ribeirdo Preto, e vocé precisa ver a quantidade de drones
novos que apareceram. Desde pequenos até aqueles enormes, que vao ser utilizados no plantio, no
uso de inseticidas, no preparo da terra... € um setor que nao se pode dizer que é atrasado. Ao
contrario, é um setor muito avangado e muito competitivo.

Nos ultimos anos, o consdércio tem ganhado relevancia como alternativa de aquisicao de
bens e servicos. Como o senhor enxerga esse instrumento dentro da atual conjuntura
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economica?

Isso eu acho que pode crescer ainda mais. Citei a Agrishow porque fizemos diversas reportagens
sobre a feira na CBN. Numa delas, tinha um entrevistado mostrando os novos drones, itens caros,
na casa dos milhdes de reais. E |& pelas tantas, as pessoas falaram que a taxa de juros estd muito
elevada e que estavam introduzindo o consércio para adquirir drones e equipamentos. E o pessoal
que fez a cobertura da Agrishow disse, de fato, que comparado as feiras anteriores, ja tem mais
consércios aparecendo no setor do agronegécio. Eu acho que é um sinal bem interessante.

O economista da ABAC, Luiz Barbagallo, fez recentemente um calculo considerando o
atual ritmo de expansao da caderneta de poupanca e dos ativos administrados pelo
Sistema de Consdrcios. E, segundo ele, em dezembro de 2028 o consércio pode
ultrapassar a caderneta.

Porque poupar é um habito. E ai € uma mudanca de perspectiva até, porque na caderneta estd
poupando agora e no consdrcio vocé poupa para usar la na frente. Entao tem esse lugar do
planejamento. E com as tecnologias cada vez mais acessiveis, acho que as pessoas aprenderao a
lidar melhor com suas financas, a se programar, a planejar para o futuro. Consércio cabe
perfeitamente dentro desse pensamento. O exemplo da Agrishow mostra que mais setores estao
procurando o consércio, até para, de algum modo, fugir da taxa de juros.

Por fim, olhando para os préximos 5 a 10 anos, quais setores da economia brasileira o
senhor acredita que terao maior destaque?

O agronegdcio continua sendo um setor muito eficiente e atraente, porque se renova todo ano. A
mineracao vai ser importante, pois vamos precisar de minerais raros para os computadores, chips e
producdes. Tudo o que tem a ver com tecnologia também. Por exemplo, estd havendo uma grande
demanda no nosso pais por pilotos de drone. Quer dizer, como é que se imaginava isso ha trés
anos? Entdo a tecnologia estd mudando tanto, avancando tanto, que as profissdes vao continuar se
desenvolvendo.

Fonte: ABAC, em 24.07.2025
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