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"Ninguém cresce com poupanca externa, e a tentativa de crescer
assim foi prejudicial ao Pais. Poupanga externa quer dizer deficit
em conta corrente. Mesmo que ndo leve a crise do balango de
pagamentos, ela provoca uma apreciagao da taxa de cambio.”

Por Jorge Luiz de Souza - de Sio Paulo



Um especialistz em desenvelvimento
Luiz Garlos Bresser Pereira, 73 anos, & economista,

cientista social ¢ professor emérito da Fundag3o Getulio -

Vargas (FGV) de Sdo Paulo, onde ensina desde 1959, ¢

professor regular da fcole de Hautes Fiudes en Sciences

Sociales, na Franca, desde 2003, Edita a Revista de £co-
nomia Politica de sde 1981, e assina coluna quinzenal no
didrio Folha de S. Paulo. Foi professor de pos-graduagio
em desenvolyimento econdmico na Universidade de Paris |
e de teoria polfica na Universidade de $io Paulo (USP), e
foi visitante associado da Universidade de Orford. Gradua-
do em direito pela USP, com mestrado em administragdo de
empresas pela Michigan State University e doutorado em
economia pela USP '

£m 1987, no governo José Sarney, foi ministro da Fa-

zenda. Antes, fez carreira no selor privado e foi diretor ad-

ministrativo do Grupo P3o de Aglicar, do qua hoje & membro
do Conselho Consuitivo. Opositor do regime militar ¢ ligado
inicialmente ao PMDB; assumiv, em 1983, 2 presidéncia do
Banespa & depois foi secretdrio de governo e secretdrio
“de Cigncia e Tecnologia. Em 1988, desligou-se do PMDB
¢ participou da fundagdo do PSDB. Em 1995, voltou a ser
ministro, nas pastas da Administragdo Federal & Reforma
do Estado, e da Ciéncia e Tacnologia, passando em 1999 a
dedicar-se exclusivamente & vida académica.

Define-se como atuante na confluénia da economia
& ta feoria Social, com influéncias de Mary, Weber, Keynes
¢ do estruturalismo latino-americano. Tem contribuites
em economia no campo da revisdo do modelo clissico de
desenvolvimento acondmico e da critica da estratégia de
crescimento com poupanga extemna; em sociologia, na teo-
ria da nova classe média profissional ou fecnoburocracia e
no conceito de capitalismo dos técnicos; e em teoria polifi-
¢a, na teoria da fransigdo para a democracia & na definigio
de esquerda e direita no mundo contemporineo.

Bresser conta que decidiu se dedicar ao estudo do de-
senvolvimento econdmico quando tinka 20 anos de idade.
“Queria ser juiz de direito, mas fi publicagBes do Instituto
Superior de Estudos Brasileiros (Iseb) e fiquei fascinado
com essas ideias”, diz. Tem mais de 30 livros publicados.

Seus trés papers mais recentes sobre desemvolvimento

econdmico comparam o novo desenvolvimentisme com o
velho desenvolvimentismo ¢ a ortodoxia convencional, ¢ tra-
fam da relagdo entre a taxa de cimbio ¢ o desenvolvimento,

Também publicou neste ano um paper sobre a doenga ho- -

landesa, infitulado The duleh d/sease and ifs neutrai/zaﬂon
- a ricardian approach.

L
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Desafios - Qual-6 a sua visdo atual do.desenvol-
vimento econdmico?

-Bresser - Os economistas do desenvolvi-
" mento estdo em um processo de revisio
de ideias. O fracasso da ortodoxia con=

vencional abre espaco para uma nova
teoria, diferénte daquela que surgiu em
meados doséculoXXe baseava o desen-
volv1mento em uma forte mtervengao
do Estado, poupanga forcada ¢ investi-
mento em empresas estatais, vigoroso

plahejamento orientando o investimen-

to privado, e proteqao da mdustna na-‘ S
cional por meio de tanfas Um modelo

de substituicio de unportac;oes que foi
muito bem-sucedido. No final dos anos
1960, Delfim Netto assume ¢ diz queera
preciso exportar manufaturados Adota

uma estratégia curiosa, porque é protew

c1omsta, de substltulg:ao de lmportagoes
de bens de capltal € msumos basicos, e é
voltada para a exportagao 'da: mdustrla
de transformagao. A ‘esfratégié etodaa
teoria entraram em crlse nos anos’ 1980
O motivo foi a d1v1da externa, e nio o
préprio modelo. O Brasil buscou capxtal
estrangeiro em quantidade, ¢ isso levou

a-uma imensa crise.

Desafios - 0 que mudou dos anes, 1960 a08 anos"

19807
Bmser O Brasil ndo tlnha mais mdus—
tria mfante, precisava de mmto menos
proteqao e tmha que ser mais competl—
“tivo 1nternacxonalmeme. Entre 1945 ¢
1975, o keynesianismo dominava e os
Estados Unidos eram relativamente ge-
nerosos - a guerra fria os éstirnulava e
eles ndo nos viam como compe‘tidofe's.
Mas, com a crise, fizeram uma virada e
pamram para uma 1deolog1a neoliberal
e unpenahsta. Nés e outros palses v1ra-
‘mos competldores deles porque passa»

mos a exportar manufaturados. Somos ’

pressionados a diminuir o tamanho do
Estado e flexibilizar as rela¢oes traba-
lhistas, enfim, de certo modo, voltar ao

sécul@ XIX. O fracasso do Plano Cruza-
do nos ‘enfraqueceu ainda mais, abrin-
do éépagfo ﬁara que, no ‘inicio dos anos
1990 (governo Collor), o Brasil se sub-
metesse ao Consenso de. Washmgton,
que prefiro chamar de ortodoxia con-

. vencional, porque esse consenso ja fra-
cassoy e desapareceu. Havia um enorme

. fortalecimento dos Estados Unidos€om

o colapso da Unido Soviética.

Desafios - Ceder tanto-era inevitivel?

Bresser - Nio havia nada capaz de fazer
 frente aquilo. Alguns tigres asiaticos:
Coreia, Indonésia, Taildndia e Malésia,
aderiram 2 onda neoliberal, exatamente
0s que foram 3 crise em 1997. O México
foi o primeiro a aderir, em 1986, e o pri-
'meiro a entrar em crise, em 1994. Brasil,
Turquxag,l}ussxa entraram em crise em
1998. A Argentina, que foi mais fundo
nessa onda e que mais demorou a entrar
em crise, enfrentou a pior delas, entre
todos, em 2001. A estratégia neoliberal
nunca teve éxito nenhum, nio promo-
ve desenvolvimento econdmico. O Chile
foio ﬁni'co_'pajé que nos anos 1990 en-
frentéu 0s Estados Unidos e defendeu
sua taxa de cimbio com controle de
e"ntréda de capitais. A taxa de cambio
muda vto,do o quadro.

Duaﬂos - Muda como?
Bresser -A ortodoxm convencional nos
‘recomenda Crescer com poupanga ex-
terna. Eu, }ovem economista nos anos
1960, torcia para recebermos emprésti-
mos intemacidhais. Achava fundamen-
 tal para o nosso desenvolvimento. Nos
tltimos cinco ou seis anos, desenvolvi
uma critica cerrada a essa ideia. Nin-
guém cresce com poupanga externa,
que quer dizer déficit em conta corrente.
Se ndo leva & crise do balango. de pa-
gamentos, provoca apreciagio da taxa
de cdmbio e a substitui¢ao da poupanga
interna pela externa. No governo Fer-



nando Henrique Cardoso, essa politica
foi adotada integralmente. A poupanga
externa {déficit em conta corrente) era
zero em 1994 e foi a 4,5% do Produto
Interno Bruto (PIB) em 1999. A taxa
de investimento era de 17% em 1994,
logo, com toda essa poupanga externa,
deveria ter subido para 21,5%, ou quase
isso. Mas ficou em 17%. Foi tudo parao
consumo, porque, apreciando a taxa de
cambio para a entrada maciga de dola-
res, os saldrios aumentaram e cresceu o

consumo interno.

Desafios ~ Quanto 4 protegdo a indistria...?

Bresser - Estamos em outro estdgio de
desenvolvimento econdmico. Brasil,
Meéxico e Indonésia, por exemplo, nio
tém mais industria infante, nao ha mais
justificativa para fazermos protegéo.
Nossa industria ja ¢ madura e, com mao
de obra mais barata, temos vantagens

na competi¢ao internacional, e ndo des-

vantagens. Por outro lado, a acumulagio”

primitiva ja foi feita e mecanismos de
poupanga for¢ada ndo sdao mais im-
portantes. Terceiro, temos um merca-
do extremamente bem desenvolvido,
muito mais que em 1950, de forma que
podemos contar com a coordenagio
do mercado. Nunca integralmente, por
certo, mas muito mais do que naquela
época. Comparado ao velho desenvolvi-
mentismo, 0 novo desenvolvimentismo
significa menos planejamento, menos
interven¢ao direta, via empresas esta-
tais, e menos prote¢doa inddstria na-

cional por meio de tarifas.

Desafios - Isto ndo fica parecido com a orto-.
doxia?

Bresser - Nio. E muito diferente porque
continua dando um papel decisivo ao
Estado. O mercado é apenas mais uma
das instituigdes, muito‘importante, mas
¢ uma instituigdo regulada pelo.Estado.

A oposigao entre mercado e Estado néo

faz o menor sentido. E todo mundo sabe
que o mercado, embora seja uma ma-
ravilhosa instituigdo para a alocagdo de
recursos, ¢ muito imperfeito e precisa
da interven¢io do Estado. E todos~os
paises do mundo fazem essa interven-
¢d0, em maior ou menor grau.
Desafios - Voltando & poupanga externa...
Bresser - A diferenga fundamental, no

longo prazo, é que o desenvolvimento -

deve ser feito com equilibrio ou supe-

rivit em conta corrente, e nao com dé-

ficit. Essa ideia de que “é natural que os
paises ricos em capital transfiram seus
capitais para os paises pobres em capi-
tais” ¢ tdo absurda quanto afirmar que a
Terra é plana. Parece ¢bvio, mas é falso.
O resultado sdo crises e pouco cresgi-
mento. A China ¢ o pais que mais rece-
be investimento estrangeiro direto, mas
tem superdvit em conta corrente. O ca-
pital estrangeiro qu,e ela recebe é apenas
por causa de tecnologia e da abertura de

novos mercados, e compensa isso com

seus investimentos no exterior, para a




Africa e Oriente Médio, e comegando
a vir para a Ameérica Latina. Nao existe
poupanca externa 14, ha despoupanga

externa e superavit em conta corrente.

Desafios - Como ¢ a politica econdmica no novo
desenvolvimento?

Bresser - E radicalmente oposta a que
a ortodoxia convencional propde, a
do tripé taxa de juros elevada, taxa de
cimbio apreciada e ajuste fiscal frouxo.
Durante anos se equivocaram 0s nossos
economistas. Um dos fatores do fracas-
50, nos anos 1980, da tentativa de re-
tomar o desenvolvimento com base no
velho desenvolvimentismo foi atribuir a
John Maynard Keynes a ideia de que o
desenvolvimento deveria ser feito com
déficits piblicos cronicos para susten-
tar a demanda agregada. Keynes nunca
disse isso. Ele s6 afirmou que, em cer-
tos momentos muito especiais, quando
houvesse uma recessdo, um pais que
estava com as suas contas equilibradas
financeiramente, naquele momento, de-
veria aceitar um déficit provisério, para
depois voltar ao equilibrio fiscal. E ai

tinha toda razio.

Desafios - Nada de déficit piblico prolongado?

Bresser - Ao contrario da ortodoxia
convencional, o novo desenvolvimen-
tismo ¢é a favor de um ajuste fiscal duro,
taxa de cimbio competitiva e taxa de ju-
ros moderada. Essa diferenga é absolu-
tamente fundamental. Para entendé-la é
preciso ter claro que os Estados Unidos
fazem taxa de juros moderada e ndo tém
politica de cimbio porque tém a moe-
dareserva. A dnica coisa que eles fazem
igual a0 que a ortodoxia convencional
nos recomenda ¢ ajuste fiscal frouxo, e

estdo em crise por causa disso.

mista ortodoxo falando na importihcia-

de fazer mais ajuste fiscal, mas isso é
retorica, para inglés ver. O que importa

sdo os fatos. O Brasil, a partir de 1999,

 aceitou a meta fiscal definida pelo Fundo

Monetirio Internacional (FMI) de 3% de
superavit primario, essa escandalosa me-

dida de superavit primario, e depois pas-

-sou para 4,25%. O Brasil alcancou essas

metas e as superou com folga, todos os
anos, sem excecio. Logo, se eles fossem
a favor de um ajuste fiscal duro e firme,
depois de nove anos de éxito, n6s devia-
mos estar em uma sitﬁaqﬁo fiscal muito
melhor. Nio estamos. Logo, as metas que

eles fizeram forg.m frouxas.

Desafios ~ Nao pode ser porque aumentou a
receita? *

Bresser - Aumentou a receita? Otimo.
Mas eles tinham que cortar mais a des-
pesa se sdo realmente a favor de um
ajuste fiscal duro. O novo desenvolvi-
mentismo € a favor, e ndo estou tirando
isso da minha cabega. Os paises asia-
ticos vém desenvolvendo, nos ultimos
anos, ajuste fiscal duro, sempre, sem
nada de déficit publico, com Estado
forte e ndo endividado, taxa de juros
moderada, flutuante, de no méximo
2% reals, e taxa de cimbio competiti-
va. Uma coisa que-os economistas do
desenvolvimento nunca examinaram
decentemente & que a taxa de cﬁfnbio
¢, dos pregos macroecondmicos, o mais
importante para o desenvolvimento, o
mais perigoso, o mais estratégico. Ela
determina ndo s6 exportagdo e impor-
tagdo, mas determina salério, poupanga,
investimento e consumo. Todo dia, um
economista ortodoxo fala da importan-
cia de fazer mais ajuste fiscal, mas isso é
retorica, para inglés ver o que iinporta

540 os fatos.

senvolveram - para comegar, apds a
Segunda Guerra, a Alemanha, a Itlia
e o Japdo, e depois outros paises asia-
ticos - tinham sempre taxa de cAmbio
depreciada, que, na verdade, era uma
taxa competitiva. Isto sé ficou claro
para mim nos ultimos anos, depois que
comecei a fazer essa critica sistemdtica
ao crescimento com poupanca externa
e uma andlise que me parece razoavel-
mente inovadora da doenca holandesa.

Causam essa tendéncia de sobreapre-

-ciagio do cdmbio o crescimento com

poupanga externa e seu irmio gémeo,
o populismo cambial: Eu inventei esse
nome, mas quem percebeu o processo
do populismo cambial primeiro foi o
economista argentino Adolfo Canitrot.
Em 1975, ele demonstrou o ciclo popu-

lista e como ataxa de cAmbio apreciada

era fundamental para baixar inflagio,

Desafios - £ frouxa a politica fiscal dos orfo-
doxos? Desafios ~ O que justifica a importancia-do cambio?

Bresser - Eu leio todo dia algum econo- Bresser - Todos os paises que se de-
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aumentar saldrios reais e ajudar a ree- ricardiana enorme que faz com que  Desafios ~ 0 que acontece quando o prego os-

leizdo do politico que estava no poder,

desde que a crise ndo chegasse antes.

Desafios - Voltando ao Brasi! de hojs...

Bresser - A taxa de cimbio no Brasil
desvalorizou brutalmente na Gltima cri-
se do balan¢o de pagamentos, em 2002,
€ comegou a-se apreciar novamente.
No entanto, apteciava, apreciava, e as
exportagbes continuavam magnificas,
com o superavit comercial. Isso s6 po-
dia ser doenga holandesa. Entretanto, se
¢ verdade que temos doenga holandesa,
entdo nds sempre tivemos. Como, entio,
0 Brasil cresceu tanto entre 1930 e 19807
Gabriel Palma, economista chileno, diz
que a América Latina sempre neutralizou
a doenga holandesa, ainda que néo sou-

béssemos que estdvamos fazendo isso.

Desafios - 0 gue é doenga holandesa?

Bresser - £ quando um pais passa a ter

uma “taxa de cimbio de equilibrio cor-

rente” em nivel muito mais apreciado -

do que a “taxa de cimbio de equi]ibfio
industrial> A de “equilibrio corrente” é
a taxa que equilibra intertemporalmente
a conta corrente de um pais. E a taxa de
cimbio de xherc_ado, delongo prazo. E
a de “equilibrio industrial” é a taxa que
viabiliza no mercado internacional, sem
nenhuma protegio, industrias que uti-
lizem tecriologia no estado da arte. Na
Europa e nos Estados Unidos, as duas
taxas sdo iguais ou suficientemente se-
melhantes para nao haver preocupagiao

com o problema.

Desafios - E nos exportadores de matérias-

primas?

Bresser - Em um pais produtor de
petréleo como a Arébia Sahdita, adi-
ferenga entre as duas taxas é brutal,
porque, dado que o-custo de explorar
petréleo é muito mais baixo do que

0 pre¢o internacional, ha uma renda

-a taxa de cambio se defina por esse  ¢ila?

custo mais baixo. Entio, se os expor-
tadores estio dispostos a oferecer seu
petréleo pelo prego internacional, mas
a uma taxa de cimbio interna, ela vai
ser muito mais apreciada do que a'taxa
de cAmbio que seria necessaria para o
equilibrio industrial. Se uma empre-
sa automobilistica ou qualquer outra
empresa industrial for 14 com sua tec-

nologia mais moderna e ndo tiver pro-

tegOes outras, vai falir. Isso é a doenca

holandesa.

Geralmente, so se estuda o

desenvolvimento econdémico

~do lado da oferta, mas

éfundamental olhar a

demanda, e ndo apenas
a demanda interna, mas

também o mercado externo

Desafios - Como se neutraliza?

Bresser - Essencialmente, colocando-
se um imposto sobre a exportagio, que
desloca para cima a curva de ofrta, seja
de petrdleo, diamante, ferro, soja, café,
aglicar ou dlcool. A doenga holandesa
tem diferentes niveis de gravidade. Na
Venezuela certamente é menor do que
na Arabia Saudita, mas é alta também. E
se neutraliza isso colocando um impos-
to que desloca a curva de oferta de for-
ma que o produtor ja nio oferece mais
a sua mercadoria a uma taxa de cAmbio
mais baixa. E por isso que a Argentina,
por exemplo, estabeleceu imposto de
expogtaqio épbré soja, carne e trigo e
mais alguns produtos. Sio diferentes
para cada produto porque cada um

Causa doenga holandesa diferentemente.

Bresser ~ Se cai o prego, a doenca ho-
landesa diminui. Se cai muito, a doenca
acaba. Se cair mais ainda, serd preciso
subsidiar para evitar uma crise de su-
peroferta, uma antidoenca holandesa.
Entéo, é preciso ter um fundo de es-
tabilizagdo. S6 faz sentido pensar em
teoria do desenvolvimento econémico
com uma politica que neutralize a ten-
déncia de sobreapreciagzo da taxa de
cambio, garanta o equilibrio da conta
corrente e taxas de juros modestas. £
s6 dar ao empresario oportunidade de
lucro que vai haver desenvolvimento.
Geralmente, 50 se estuda o desenvol-
vimento econdmico do lado da oferta,
mas é fundamental othar a demanda,
e ndo apenas a demanda interna. O
problema da taxa de cambio e esses
relativos & poupanga externa, doenga
holandesa e populismo cambial tém
a ver com a demanda para o mercado
interno, sem divida, mas também para
outro mercado muito maior, que é o
mercado externo. Geralmente, sé se
estuda o desenvolvimento econdmico
do lado da oferta, mas ¢ fundamental
olhar a demanda, e nio apenas a de-
manda interna, mas, também o mer-

cado externo.

Desafios - Precisa ter uma taxa de cimbio que
. garanta a demanda?

Bresser - Tem que ter uma taxa de cim-
bio competitiva. As taxas de lucro e de
juros tendem a ser um pouco mais al-
tas nos paises em desenvolvimento do
que nos paises desenvolvidos. Se ndo se
neutralizar a doenca holandesa, deixar
que acontega o desenvolvimento com
poupanga externa e deixar o populismo
cambial, essas trés coisas pdem a taxa de
cambio 14 embaixo, e ndo se consegue
ter demanda para investimentos volta-

dos para a exportacio.
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Desafios - Como o Brasif neutralizou a doenga
holandesa?

Bresser - Meu amigo e ilustre colega An-
tonio Delfim Netto montou, no final dos
anos 1960, um sistema, que prevaleceu
até 1985, de neutralizagio de uma do-
enca que ele nio conhecia - a palavra
nem existia. De um lado, o imposto
de exportagao, chamado de confisco
cambial (nome que deixava os agricul-
tores alucinados). E um imposto sobre
importagéo, por causa da industria in-
fante, de 45%. E um subsidio - isto ji
foi invengio do Delfim - de 50% para a
exportagao de todos os manufatarados.
Supondo que a taxa de cimbio nominal
fosse 2, com o subsidio a exportagdo ela
passava a ser 3 para os exportadores de
manufaturados. E os exportadores de
café recebiam s6 2 e pagavam 50%. Era

1550, na pratica.

Desafios ~ Sa os produtores perdiam?

Bresser - Esse imposto na verdade nio é
pago pelos agricultores e mineradores,
porque s6 incide sobre a diferenga entre
a taxa de cambio de equilibrio corrente
e a taxa de cambio de equilibrio indus-
trial. Por exemplo, se a taxa de equili-
brio industrial é hoje no Brasil de R$
2,70 por délar, com um imposto de R$
1,00 sobre R$ 2,70 o agricultor nio paga
nada, pois fica exatamente igual ao cam-’
bio a R$ 1,70. Se um produto fica gravo-
$0, precisa de uma taxa menor - nao ¢
um cilculo simples. Mas néo é confisco.
Esse nome € um equivoco. Na verdade,
quem paga € toda a sociedade. Quando
se consegue a desvalorizacdo do ¢dm-
bio, os salarios caem e perdem poder
aquisitivo. Todo mundo paga um pou-
co. Se o Estado tiver uma politica bem
orientada de distribuicio do dinheiro
que recebe, vai compensar parte dessa
perda e permitir a indastria e demais
setores da economia se desenvolverem,

¢ os saldrios entdo vao subir mais do que
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aumentariam se o pais continuasse viti-

ma da doen;;a holandesa.

Desafios - Qual ¢ sua opinido sobre a nova pro-
posta de politica industrial?
Bresser - E boa, como, alids, era a de
2003, mas querem muda-la porque nio
deu certo. Desconfio que essa de 2008
também néo vai dar certo. Mas, se é
boa, ndo d4 certo por qué? Os jépone-
ses inventaram ter ministro da indds-
tria desenvolvimentista e comando das
finangas ortodoxo, mas essa politica no
Brasil ndo funciona. Ter um presidente
do Banco Central ortodoxo e o resto
do governo nio-ortodoxo nio resolve
o problema. A diferenca entre Brasil
€ Japdo ¢ a taxa de cambio. Para um
pais rico, politica ortodoxa nio implica
neutralizar a tendéncia de sobreapre-
ciagdo da taxa de cdmbio, porque essa
tendéncia ndo existe I4. Entdo, a politica
normal d& um cidmbio competitivo. O
Japdo nunca brinca com isso e faz juro
baixo e ajuste fiscal duro, exatamente
0 que nds precisamos. Sé que, para fa-
zer isso, ndo podemos ser ortodoxos e
deixar o mercado determinar a taxa de
cambio. Temos que intervir. Se a politica
industrial pretende compensar cimbio
apreciado, juro alto e ajuste frouxo, nio

vai funcionar.

Desafios - Nio ha saida? ,

Bresser - £ uma tristeza todo esse enor-
me esforgo ser neutralizado por uma
taxa de cimbio escandalosamente so-
breapreciada. Quando estava em torno
de R$ 2,20, era s6 doenga holandesa, e
portanto ndo levava a uma crise de ba-
lango de pagamentos. Mas dificultava
muito a indstria. E, como continua a
entrar um monte de délares no Pais,
atraidos por essa taxa de juros alta, o
resultado é que agora estamos em R$
1,70 e indo para uma crise de balango

de pagamentos dentro de dois anos.

Desafios - Como evitar?

Bresser - Ja estamos com déficit em
conta corrente. E lastimavel, mas ¢ por
causa da politica macroecondmica or-
todoxa convencional: juro alto, cdmbio
baixo € ajuste fiscal frouxo. Sou a favor
de um ajuste fiscal mais duro, mas co-
mecaria pelo bindmio cdmbio-juros,
porque precisamos baixar os juros e
depreciar o cimbio. Isto vai custar um
pouco de inflagéo, nio por causa dos
juros, mas do cdmbio. Na hora em que
se ‘deprecieyxr, vai causar uma inflagdo
provisdria. Teremos que aguentar e ndo
deixar nada indexado. O que eu tam-
bém faria na economia brasileira é um
esfor¢o decisivo para desindexar todos
os contratos, corrigir como se corrige
no resto do mundo, nio com cldusula
formal de indexag¢do no contrato. Isto
¢ um escindalo, mas continua nos con-
tratos publicos, de energia elétrica, de

telefonia...

Desafios - Como se controlam os efeitos colate-
rais de etevagdo do cambio?

Bresser - Isto s6 tem um jeito: € pro-
visoriamente montar um sistema duro
de controle de entrada de capitais. Nao
tem outra forma. E, a0 mesmo tempo,
cobrar um imposto varidvel sobre as ex-
portagdes dos produtos que dio origem
a doenga holandesa. E a0 mesmo tempo
baixar a taxa de juros. E preciso ter mui-
ta coragem para fazer isso, e a coragem
geralmente acontece quando o pais se
sente em crise. E o Brasil nio se sente
em crise hoje, pelo contrério. O final do
ano passado foi um momento de grande
euforia, com uma taxa de crescimen-
to de 5,4%. Essa baixa do cAmbio por

enquanto sé aumentou saldrio e criou

demanda interna. Isso, mais a politica

correta do governo de elevar o saldrio
minimo e de aumentar as transferéncias
de renda, criou uma demanda interna

. /
muito fgrte, todo mundo prosperou,



ficou feliz, no melhor dos mundos.
Infelizmente, ndo creio que se aguente
manter a economia tao aquecida assim.
E a taxa de cimbio vai produzir déficit
em conta corrente neste ano e um déficit

enorme no proximo ano.

Desafios - 0 mercado ndo vai corrigir isse?

Bresser - O que nés sabemos ¢ que, em
matéria de taxa de cambio, o mercado
é um desastre. Eu imagino que essa taxa

de cambio vai continuar muito baixa

por bastante tempo, 0 nosso ddficit em

conta corrente vai aumentar muito, a
situacdo das empresas industriais vai
piorar e, afinal, chegaremos 2 crise da-
qui a dois ou trés anos. Os argentinos
s6 fizeram a politica que estio fazendo
agora, que ¢ basicamente correta, por-
que tiveram uma crise muito maior do
que a nossa. A pressio do Fundo Mone-
tario Internacional (FMI) em cima deles
para valorizar o cimbio é enorme, e eles

resistem firmemente.

Desafios ~ Qual é a dificuldade para fazer a pb-

litica certa no Brasil?

Bresser - Quando a taxa de ciAmbio caiu
para R$ 3,00,.se tivéssemos feito um
esforgo pata manté-la, ndo terfamos in-
flagao nem aumento de saldrio, bastava
manter a taxa. Agora, temos que recupe-
rar a diferenga, e isto envolve dificuldades
na imposigio de controles. Vdo sempre
dizer que esses controlés ndo funcionam.

Conversa. Funcionou durante muito

tempo. E claro que vamos ter que fechar

um pouco a economia, financeiramente.
Dentro dessa nova teoria do desenvolvi-
mento, é fundamental fazer a separagio
entre a globalizacio comercial e a globa-
lizagdo financeira. A comercial é 6tima.
Nio era o que nds diziamos hé 50 anos,
porque tinhamos indtistria infante. Mas
agora temos inddstria desenvolvida e
mao de obra barata, e a globalizagdo co-
mercial é dtima. Péssima é a globalizacdo
financeira, porque ela nos faz perder a ca-
pacidade de controlar a taxa de timbio.

Desafios - O Chile controlou capitais...

Bresser - O Chile fez controles nos

anos 1990 e depois parou de fazer, por-

que nédo precisou mais. Agora, eu nio

aposto mais na economia chilena. Co-
meteram o gravissimo erro de assinar
um acordo comercial bilateral com os
Estados Unidos que proibe o controle
de capitais. Isto é matéria financeira, e
nao comercial. Mas ¢ o que interessa aos
Estados Unidos, para que o cambio se
aprecie. Conversei com alguns econo-
mistas chilenos e eles dizem que o Chile
ainda tem mecanismos para contornar
esse acordo, mas eu acho que esse erro
vai the custar caro, como esta custando
ao México, que nio cresce. Agora, com
a crise americana, vai ser pior. O cam-
bio se apreciou totalmente no México,
a doenca holandesa tomou conta, ndo
s6 por causa do petroleo, mas também

pelas remessas dos emigrantes.

Desafios - Nio seria o caso de tomar uma ati-
tude ja?

Bresser - O Brasil vai ter que fazer, mais
cedo ou mais tarde, uma opgao. Nesta
década, as condiches para a mudanga
melhoraram muito porque a hegemonia
americana foi-se embora, o fracasso da
ideologia neoliberal é evidente. Os paises
que mais aceitaram o neoliberalismo e a
ortodoxia convencional, a Rassia de Yelt-
sin e a Argentina de Menem, foram as cri-
ses maiores, mas ambos viraram mais for-
temente ¢ estdo crescendo bem. No Brasil,
isso acabard acontecendo. Hoje, os empre-
sarios industriais sio muito diferentes.
Nos anos 1990, eles estavam sem argu-
mentos. Eu mesmo néo tinha toda esta
argumentagio que tenho agora. A politica
cambial estava errada. Os anos 2000 faci-
litam a mudanga, mas estou desconfiado
de que precisaremos de mais uma crise
para mudar de politica. Com uma crise,
o cAmbio se deprecia imediatamente, vai
a R$ 3,50 outra vez. Nao significa que eu
esteja defendendo a administragio por
meio de crises. De jeito nenhum. Queria
que houvesse a mudanea sem crise. Mas

acho dificil no momento. €
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