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Um projeto economico para 2019

Luiz Carlos Bresser-Pereira, Marcelo Dias Carcanholo, Dercio Garcia Munhoz e André Guimaraes

debatem a crise econdmica e opgoes para a retomada do desenvolvimento no novo governo

Trabalho de Juliana Teixeira Brasileiro, FPO responde se despesa com pessoal
terceiro colocado no Prémio de Monografia foi a vila da crise do Estado do Rio de Janeiro




Um projeto econémico para 2019

A presente edicao discute opgbes para um projeto econdémico que
permita ao pais retomar o desenvolvimento econdmico e social no ano
que vem, jd com novo governo eleito.

O bloco temdtico comeca com artigo do ex-ministro Luiz Carlos
Bresser-Pereira sobre sua proposta de um projeto novo-desenvolvimen-
tista, cujos pilares sdo uma politica fiscal expansionista no plano dos in-
vestimentos ¢ contracionista no campo das despesas. Os investimentos
devem ser prioritariamente em infraestrutura. Quanto aos cortes, ele de-
fende o congelamento de saldrios dos servidores publicos de nivel mais
alto, a reforma da previdéncia e a suspensao por trés anos das vinculagoes
constitucionais das despesas publicas.

Marcelo Dias Carcanholo, da UFF, defende a modificacio radical da
atual politica econdmica de austeridade e reversio das reformas neolibe-
rais, que pressupdem uma radical alteracdo do bloco de poder no pais.
Ele indaga se alguma das candidaturas presidenciais estaria disposta a se-
guir esse caminho.

Dercio Garcia Munhoz, ex-presidente do Conselho Federal de Eco-
nomia, analisa as causas que determinaram a atual crise econ6mica, mar-
cada por desemprego alarmante. Para superd-la, ele sugere um refinan-
ciamento pelos bancos para as dividas das familias, no estilo Refis, ¢ a
reativagdo da taxa de paridade para o cAmbio comercial.

André Guimaries, da UFFE, entende que a crise ¢ 0 momento eleito-
ral atual no Brasil nido podem ser compreendidos sem uma abordagem
global e de longo prazo. Ele analisa no seu artigo o modo contempora-
neo de acumulagao capitalista, o neoliberalismo. A forma de superé-lo,
conclui o autor, é por meio de uma alianga que nio faga nenhum tipo de
conciliagdo com o grande capital.

Fora do bloco temdtico, publicamos o resumo do trabalho A Filosofia
Moral de Smith: revisitando o Das Adam Smith Problem, de Juliana Tei-
xeira Brasileiro, da UFE terceiro colocado no 27° Prémio de Monogra-
fia Celso Furtado.

O artigo do Férum Popular do Or¢amento responde a seguinte ques-
tdo: a despesa com pessoal foi a vila da crise do Estado do Rio de Janei-
ro? Com esse propdsito, o texto analisa a situacdo fiscal do estado sob a
ética do gasto com pessoal.
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Projeto

Um projeto novo-desenvolvimentista
para o Brasil

Luiz Carlos Bresser-Pereira*

economia brasileira enfrenta

duas crises: uma quase estag-
nacio de longo prazo, que se ori-
ginou da mudanca de um regime
de politica econdémica desenvol-
vimentista para um liberal e de-
pendente em 1990, e uma crise
de curto prazo, definida por grave
desajuste fiscal e uma recuperagio
muito lenta da economia depois
da forte recessao de 2014-16. Que
fazer diante desse quadro?

Em relacio a crise de cur-
to prazo, o mais importante é os
brasileiros elegerem um candidato
que tenha um projeto claro para
superar essas duas crises.

No projeto novo-desenvolvi-
mentista, o mais importante é a
defini¢do imediata de uma politica
fiscal expansionista no plano dos
investimentos e contracionista no
campo das despesas. Essa politica,
devidamente baseada na recupera-
¢4o da capacidade administrativa e
de engenharia de projetos do Es-
tado, consistird em forte expansio
dos investimentos na infraestrutu-
ra, realizado diretamente pelo Es-
tado ou através de concessoes. Es-
ses investimentos sio necessdrios
para que a recuperagio econdmi-
ca se acelere e a receita de impos-
tos volte a aumentar.

Quanto ao corte da despesa cor-
rente, ¢ preciso, primeiro, congelar
os saldrios dos servidores publicos
de nivel mais alto; segundo, aprovar
a reforma da previdéncia; e, tercei-
10, 20 MESMO tempo que se revoga a
emenda do teto, suspender por trés
anos as vinculagoes constitucionais
das despesas publicas.
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Essas medidas fiscais devem ser
completadas imediatamente com
um aumento de impostos. O ide-
al seria simplesmente restabelecer
a CPMF e dar a ela, novamente,
uma validade proviséria.

Esta politica fiscal serd também
importante para resolver o proble-
ma de longo prazo da economia
brasileira — o das baixas taxas de
investimento e poupangca do setor
privado, que sdo causados, de um
lado, por uma taxa de juros mui-
to alta ¢ uma taxa de cAmbio so-
breapreciada no longo prazo que
inviabilizam o investimento na in-
ddstria, e, de outro, pela baixa ta-
xa de poupanga e investimento no
setor publico, cuja principal causa
¢ o montante absurdo de juros pa-
go pelo Estado brasileiro aos capi-
talistas rentistas e aos financistas.

Além do problema fiscal, ¢
preciso atacar essa armadilha de
juros altos e cAmbio apreciado. O
objetivo da politica de juros serd
manter um “nivel” da taxa de ju-
ros baixo em termos reais, pouco
acima do internacional, nivel esse
em torno do qual o Banco Central
realizard sua politica monetdria.

A taxa de juros bdsica baixou
devido 4 brutal recessio, mas ain-
da continua alta. Acompanhan-
do o novo esforgo fiscal do gover-
no, o Banco Central deverd baixar
firmemente sua taxa de juros. Ao
mesmo tempo, deverd enviar uma
emenda constitucional ao Con-
gresso que proiba a existéncia de
toda e qualquer agio ou contra-
to envolvendo o Estado brasileiro.
Essa medida é necessdria para eli-
minar a inércia inflaciondria que
serve de justificativa para juros bd-

sicos altos. E o governo deverd dar
o exemplo, realizando uma refor-
ma monetdria que, entre outras
coisas, elimine os titulos ptblicos
indexados.

Quanto 2 taxa de juros de mer-
cado, que ndo caiu corresponden-
temente 3 queda da taxa bdsica
durante a recessio, isto se deve ao
fato que os bancos aumentaram
seus spreads quando caiu a deman-
da por empréstimos. Isto foi pos-
sivel devido ao cardter carteliza-
do do sistema bancidrio brasileiro.
Nao hd solu¢ao ficil para o pro-
blema, mas o apoio as fintechs po-
de ser um caminho.

Em relagio a taxa de cAmbio, a
reforma monetaria deverd também
prever a criagio de um Conselho
Cambial Nacional, de composi-
¢io semelhante 3 do COPOM, pa-
ra definir a politica cambial. A taxa
de cAmbio deve continuar a ser flu-
tuante, mas essa flutuaciao deve ser
rigorosamente administrada pelo
novo conselho e pelo Banco Cen-
tral, que continuard responsdvel
pela execugao da politica.

O objetivo da politica cam-
bial serd manter a taxa de cAmbio
“competitiva’, ou seja, que tor-
ne competitivas as empresas que
usam a melhor tecnologia dispo-
nivel. Nao é possivel determinar
com precisio essa taxa, mas uma
coisa é certa: ela requer um supe-
rdvit em conta-corrente entre um
e dois por cento do PIB devido a
existéncia de doenca holandesa.
A razdo para isto é o fato de que
a taxa de cAmbio varia de acordo
com o saldo em conta-corrente.
Se o pais decide “crescer com pou-
panca externa’ (ou seja, com dé-

ficit em conta-corrente), atraindo
capitais para isto, ele estd também
decidindo apreciar a taxa de cAm-
bio, porque o pais passa a receber,

todos os anos, um adicional de
délares que aumentam sua oferta
no mercado interno e apreciam a
moeda nacional enquanto o défi-
cit perdurar.

Ao defender superdvit em con-
ta-cotrente, a proposta, portanto,
rejeita a politica sempre fracassa-
da de tentar crescer com “poupan-
ca externa’. Por uma simples razio
— porque geralmente o déficit em
conta-corrente NA0 causa aumento
do investimento, mas do consumo,
Mmesmo que OS Iecursos externos
venham sob a forma de investi-
mentos diretos. Na verdade, as res-
pectivas entradas de capital apre-
ciam a moeda nacional, roubam a
competitividade das empresas in-
dustriais competentes, inclusive as
multinacionais aqui instaladas, en-
quanto estimulam o consumo dos
trabalhadores, cujos saldrios, ¢ dos
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rentistas, cujos juros, dividendos e
aluguéis ganham valor com a apre-
ciagao da moeda nacional.

A reforma monetdria deverd
também prever uma retengio va-
ridvel sobre a exportagio de com-
modities que, completada com
um fundo soberano, neutraliza-
rd a doenga holandesa. Dessa ma-
neira, as duas causas da sobreapre-
ciagio cambial cronica — a doenca
holandesa ¢ os juros altos — serdo
devidamente enfrentadas. Essa re-
tengdo nao representard um custo
para os exportadores de commodi-
ties, porque o que eles pagarem sob
a forma de retencio, eles receberio
de volta em termos de depreciagio
cambial. A reforma deverd con-
ter dispositivo associado a retengao
que garanta ao agronegdcio — que
¢ uma fonte de riqueza inestima-
vel para o Brasil — que o preco real
de suas exportagoes serd garantido,
ou seja, se outros fatores que nio o
prego internacional das commodi-
ties causarem apreciagdo da taxa de
cAmbio, o prego real recebido pelos
produtores serd assegurado.

A politica cambial terd como
instrumentos estruturais a baixa
do nivel da taxa de juros ¢ o me-
canismo de neutralizagio da doen-
ca holandesa, mas deverd ser com-
plementada com a adogio de um
maior controle sobre os movimen-
tos de capitais e pela politica de
compra ¢ venda de reservas.

A politica econdmica que es-
tou propondo que 0 novo governo
adote — este projeto novo-desen-
volvimentista para o Brasil — é um
projeto critico do populismo eco-
nomico, seja ele fiscal — quando o
Estado gasta mais do que arrecada
irresponsavelmente e incorre em
déficits publicos que nio sio con-
traciclicos — ou cambial: quando o
Estado-nac¢ao, o Brasil como um
todo, gasta mais do que arrecada
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com suas exportagdes ¢ incorre em
déficit em conta-corrente.

A politica econdmica proposta
nio é uma politica sem custos pa-
ra o novo governante. Se este, uma
vez eleito, escolher como auxilia-
res economistas ortodoxos, eles re-
alizardo o ajuste fiscal, mas nele
incluirdo os investimentos publi-
cos, e ignorardo o problema cam-
bial, porque, nesse ponto, sio po-
pulistas cambiais: nio querem
ouvir falar de depreciagio cambial
porque esta nao interessa aos ren-
tistas e aos financistas; para eles o
ajuste deve recair apenas sobre os
trabalhadores. Se, ao invés, esco-
lher como auxiliares economistas
populistas de esquerda, estes nio
fardao nem o ajuste fiscal, nem o
cambial, nio se dando conta que o
ajuste cambial é substancialmente
menos custoso para os trabalhado-
res do que para os rentistas.

Desenvolvo estas ideias no li-
vro Em Busca do Desenvolvimen-
to Perdido — uma proposta novo-de-
senvolvimentista para o Brasil, que
a Editora da Fundagio Gettlio
Vargas acaba de publicar. Escre-
vi esse livro cumprindo um dever
republicano. Acredito que o novo
desenvolvimentismo ¢ uma ma-
croeconomia do desenvolvimento
nova, que permite um diagndstico
correto dos problemas enfrenta-
dos pelo Brasil, e do qual é possi-
vel derivar uma politica econ6émi-
ca clara de como resolvé-los. Em
um momento tio dificil como
o que hoje enfrenta o Brasil, me
senti na obrigacio de expor essas
ideias que sao simples e claras. Sao
dificeis de serem implementadas
no plano politico? Sim. E por isso
que hoje precisamos de um esta-
dista para governar o Brasil.

* E professor emérito da Fundagio Getii-
lio Vargas.

Em Busca do Desenvolvimento Perdido
Uma proposta novo-desenvolvimentista

para o Brasil

de Luiz Carlos Bresser-Pereira

A economia brasileira cres-
ceu de forma extraordindria
até 1980. Desde entao cresce a
uma taxa quatro vezes menor.
Em 2014, entrou em grave
recesso, da qual vem saindo
de forma muito lenta.

Quando o Brasil volta-
14 a ter um projeto de na-
cao e desenvolvimento? As
elites liberais dizem que is-
to nio ¢ necessdrio — que
basta disciplina fiscal, o
resto o mercado resol-
ve. A esquerda populis-
ta diz que basta aumen-
tar a despesa publica e
os saldrios.

Para  Bresser-Pereira,
estes dois caminhos estdo equi-
vocados. Ele concorda com os
pés-keynesianos, que ¢ preciso
manter a demanda agregada,
e com os desenvolvimentistas,
que ¢ preciso reindustrializar o
Brasil, mas é preciso mais do
que isto.

Em primeiro lugar, diz Bres-
set, é preciso uma teoria que ex-
plique por que a taxa de inves-
timento ¢é tdo baixa, por que a
taxa de juros ¢ sempre tio al-
ta, por que a taxa de cimbio
permanece apreciada no longo
prazo, porque essas sao as prin-
cipais causas da desindustriali-
zagao e do baixo crescimento.

Ele prop6e um projeto eco-
némico para o Brasil que de-
riva diretamente dessa teoria.

Ele tem propostas de refor-
ma institucional e de politicas
econdémicas que mantenham
equilibradas as duas contas ma-
croecondmicas — a fiscal e a das
transagbes correntes — ¢ mante-
nham certos os cinco precos ma-
croecondmicos: a taxa de juros,
a taxa de cAmbio, a taxa de sal4-
rios, a taxa de lucro e a taxa de
inflacio.

Tudo isso escrito em lingua-
gem simples e clara, para que
todo brasileiro educado e dota-
do de espirito publico possa ler,
entender, debater, e ajudar a de-
fender o Brasil contra suas elites
alienadas e dependentes.

Editora da FGV
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