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Economista tucano diz que o governo esta atemorizado e busca
credibilidade com politicas nocivas ao Pais

Ivan Martins para IstoEDinheiro, 18 de junho de 2003

Luiz Carlos Bresser-Pereira tem histéria na vida econémica
brasileira. Trés vezes foi ministro de Estado, por 20 anos foi
diretor administrativo do grupo Pdo de Aclcar e desde sempre
leciona e publica proficuamente, na condigdo de economista. Nos
ultimos dias o peso desse curriculo foi lancado em defesa de
uma tese — a reducdo dos juros — e de um conceito — o da
inflagdo inercial. Bresser acredita que esse tipo de inflacdo,
tipicamente brasileira, ndo é causado pela demanda mas sim
pela indexagdo. E ndo pode ser derrotada pelos juros que o
Banco Central estd impondo ao Pais. “A idéia de destruir a
inércia inflacionaria pela recessdo ¢ inutil e dolorosa”, diz o
intelectual tucano. Critico feroz do pensamento Unico na
economia, Bresser lanca sobre o governo Lula a pior ofensa do
seu vocabulario tedrico. “Voltamos a politica do Malan”, diz ele. “E os resultados serdo os
mesmos, desastrosos.” Ele acredita que o governo esta atemorizado e que em sua busca
de credibilidade junto ao mercado podera afundar o Pais na estagnacdo. A saida?
Desindexar, atuar sobre o cambio, romper com a ortodoxia do pensamento Unico: “Pouca
gente tem coragem de falar essas coisas porque a chance de ser estigmatizado como
irresponsavel ou populista € muito grande”. Na segunda-feira passada, em seu vasto e
elegante escritorio, o professor da Fundagdo Getulio Vargas falou 8 DINHEIRO o que
segue:

DINHEIRO - O sr. esta desapontado com a politica econémica?

BRESSER - Embora eu tenha votado em José Serra, tive esperanca de que o Lula fosse
mudar de forma decisiva a politica econdmica. Mas agora, entrando no sexto més de
governo, ndo vejo mudanca nenhuma. A politica econémica é a mesma de Pedro Malan:
aquela recomendada por Washington e Nova York, aquela que agrada ao sistema
financeiro internacional, aquela que tem mantido o Brasil semi-estagnado desde o
governo Fernando Collor.

DINHEIRO - Lula tem pedido paciéncia...

BRESSER - Pois é. Em fevereiro eu escrevi um artigo dizendo que Lula ndo estava
traindo ninguém, que dar continuidade as politicas de Fernando Henrique era inevitavel
pelas circunstancias. Eu dizia que antes de o dodlar cair a R$ 3,20 e do risco Brasil ficar
abaixo de 1.000 pontos, ndo se podia mudar a politica macroeconémica. E havia também
a crise do Iraque. Era natural que se tentasse recuperar a confianga. Mas essas coisas
todas ficaram para trds e mesmo assim ndo se mudou nada. Pelo contrario. O que a crise
havia produzido de bom - a elevacao do cdmbio para R$ 3,50 por délar - foi destruido.
Voltamos a politica macroeconémica do governo Malan.

DINHEIRO - Como o sr. descreve essa politica?
BRESSER - E simples: juro alto, cambio baixo e dependéncia da poupanca externa. Mas
o fato é que sé é possivel um pais se desenvolver se tiver cambio alto e juro baixo.

DINHEIRO - O sr. acha mesmo gue esta se repetindo o Malan? Afinal, ha resultados
positivos...



BRESSER - A politica é igual no método e os resultados serdo igualmente desastrosos.
Malan nos manteve semi-estagnados por oito anos e nos levou a duas crises de balanco
de pagamentos, uma em 1998 e outra em 2002. Malan dizia que fazia tudo isso em
nome da estabilidade macroecon6mica, mas o fato é que estabilidade é mais do que
simples estabilidade de precos - envolve também déficit publico sob controle, déficit em
conta corrente controlado e razoavel pleno emprego. Sem isso ndo ha desenvolvimento.
Reduzir a estabilidade macroecon6mica apenas a estabilidade de pregos € uma forma
vesga de olhar a realidade. E provoca desastre.

DINHEIRO - Mas mesmo os economistas que discordam do atual patamar de juro dizem
que ele vai reduzir a inflagéo.

BRESSER - Pois eu afirmo que ndo. Eu digo que essa € uma politica profundamente
ineficiente de combate a inflacdo, profundamente irracional no caso da economia
brasileira. O préprio Banco Central tem dito que estamos lidando com uma inflagdo
inercial, causada pela desvalorizagao de 2002. Os efeitos dessa desvalorizacao se
esgotaram, mas ficou um residuo e tudo indica que temos hoje uma inflagdo inercial de
10% ou 11%.

DINHEIRO - Mas por que essa inflacao inercial resiste em um ambiente de desemprego
elevado e recessdo?

BRESSER - Porque é assim que ela funciona. Ela persiste apesar da estagnacdo e da
recessao, apesar

da falta de demanda. Ja se sabe desde meados dos anos 80 que nesse tipo de ambiente
inflacionario as politicas de contencdo de demanda e de juros elevado sdo totalmente
ineficazes. A Unica

forma de acabar com a inflagdo inercial é desindexar. Acabamos

com a inflagdo em 1994 sem recessdo, através da URV. Ela foi o mecanismo
desindexador.

DINHEIRO - Mas alguém poderia sugerir que desde entdo a inflacdo brasileira mudou,
qgue ela hoje é de um tipo mais ortodoxo...

BRESSER - Poderia, mas a diretoria do Banco Central esta dizendo que a inflagao é
inercial, e que por isso as taxas de juros tém de ser elevadas. Quando fazem esse tipo de
afirmacdo eles demonstram enorme incompeténcia. Chega a ser patético. Se dissessem
qgue a inflagdo é de demanda estaria errado, mas haveria ldgica. Mas dizer que a inflagdo
€ inercial e propor o juro elevado como solugdo é totalmente absurdo.

DINHEIRO - Qual é a maneira de combater a inflagdo inercial?

BRESSER - A maneira de lidar com a inflacdo inercial é desindexando. O presidente
Lula, que estda com 80% de aprovacao popular, deveria estar com toda a sua equipe
convencendo os trabalhadores e os empresarios a ndo indexarem os seus salarios. E se
isso ndo for viavel, teriam de encontrar mecanismos que impedissem a

indexacdo, porque ela é desastrosa para a economia brasileira.

Este ano ja tivemos o segundo estagio da inercializacao da

economia, que foi a indexagao dos salarios. Segundo o Dieese, dos

27 acordos que houve nos ultimos quatro meses quase todos foram com INPC pleno. Os
trabalhadores indexaram seus salarios com apoio dos empresarios. Esse é um fator
fundamental de inflagdo inercial e tem de ser combatido. A idéia de destruir a inércia pela
recessdo é inutil e dolorosa.

DINHEIRO - Mas a queda da inflacdo registrada nos ultimos indicadores ndo mostra que
o remédio esta funcionando?

BRESSER - De forma nenhuma. A politica Hiroshima e Nagasaki que o Banco Central
esta usando ndo funciona. A inflacdo esta caindo porque a bolha causada pela



desvalorizacdo de 2002 estd acabando. Se ndo houvesse inércia nenhuma, a inflagao
cairia para 2% ou 3%. Mas como ha inércia, e os reajustes salariais estdo sendo dados, a
inflagdo vai se estabilizar em torno de 10% ou 11%. N3do cai abaixo disso porque é
inercial. A politica de destruicdo em massa do BC nao esta dando resultado nenhum.

DINHEIRO - Como se explica que o BC ignore algo tdo dbvio?

BRESSER - Porque a teoria da inflagdo inercial é brasileira e nunca foi aceita em
Washington e Nova York. E mesmo no Brasil muita gente ndao entendeu direito. E agora o
governo esta tentando obter credibilidade junto aos mercados financeiros internacionais
e eles tém uma teoria errada sobre a inflagdo brasileira. O governo acaba fazendo errado
porque esta pensando com a cabeca do FMI, do Tesouro americano e do sistema
financeiro internacional.

“E inatil o BC (de Meirelles)
tratar a inflacao com juro alto”

DINHEIRO - Mas credibilidade é importante.

BRESSER - Credibilidade é importante, mas ndo a qualquer custo. Nos ultimos 10 ou 15
anos criou-se em Washington a teoria de que paises como o Brasil s6 poderiam se
desenvolver com poupanca externa. Isso é uma tolice, mas virou um axioma. Ai vém os
nossos financiadores e nos dizem: para ter acesso a poupanca externa € preciso ter
credibilidade, e para ter credibilidade é preciso fazer tudo aquilo que nds sugerimos:
juros altos, ancoras cambiais... Isso € uma loucura. Isso é falta de juizo. Administramos
a nossa economia com a cabega mal informada dos outros.

DINHEIRO - Ndo o surpreende que o PT faca esse papel?

BRESSER - N3do muito. Um problema que tém os partidos de

esquerda quando chegam ao governo € que eles se sentem

inseguros e ameacgados. Eles mesmos precisam de credibilidade.

E isso acaba sendo sindbnimo de fazer tudo que a direita, o poder ou o establishment
desejam. E isso que esta acontecendo.

Mas eu ndo perdi a esperanca. O Lula é sério, responsavel, preocupado com o interesse
publico. Esse tipo de politica que

esta sendo adotado é totalmente incompativel com o que Lula é.

Se o debate publico continuar, mais cedo ou mais tarde o presidente muda essa politica.
Com ela o Brasil ndo liquida a inflagdo e nem retoma o desenvolvimento.

DINHEIRO - Mas o governo diz que o Pais esta no limiar de um circulo virtuoso...
BRESSER - Estamos quase |3, ndo é? De repente a taxa de juro vai comegar a cair, o
cambio vai subir um pouco, os investimentos vao retornar e o Pais vai crescer
enormemente. Mas isso é uma tolice imensa. Nés estamos em uma armadilha perversa
de juros altos e cambio baixo. O Pais ndo sai dela se nédo tiver muita determinacédo e
muita coragem. O mercado ndo tem mecanismos automaticos que permitam sair dessa
situacdo. Sem duavida terd de haver uma ruptura.

DINHEIRO - Mas é possivel romper?

BRESSER - Eu lembro que durante a campanha um importante lider do PSDB me dizia:
“N&o tem alternativa. A saida ortodoxa é a Unica que 0s nossos credores aceitam”. Mas a
subserviéncia implicita nessa frase ndo compreende a légica do mercado financeiro. Ele
ndo é dogmatico. Se vocé faz o que é certo, se a coisa comecga a dar certo, o mercado
muda de posicdo com rapidez. O Plano Real foi feito a despeito das opinides do mercado.
Deu certo e ele aplaudiu. A desvalorizacao cambial de janeiro de 1999 foi feita contra a
opinido dele, mas quando deu certo o mercado bateu palma.



DINHEIRO - Nesse contexto de estagnacao e ortodoxia, como ficam as promessas de
crescimento do presidente Lula?

BRESSER - Acho que uma parte do PT acredita que a politica industrial ou de
financiamento vai produzir crescimento, a despeito da politica macroeconémica. Mas isso
€ uma ilusao, porque sé existe crescimento quando ha investimento e sé ha investimento
guando a taxa de juros é baixa. Sem investimento ndo ha desenvolvimento nenhum, ndo
adianta fazer politica industrial ou tecnoldgica. Mas eu ndo acho que o Lula acredite
nessa ilusdo. Vejo uma insatisfacdo com a taxa de juro, mas ele estd mal informado e
ndo vé alternativa.

“Alencar reflete a frustracdao com a
politica econdmica”

DINHEIRO - O vice-presidente esta certo?

BRESSER - Quando o PT foi eleito, eu disse que o governo do Lula poderia restabelecer
0 pacto dos trabalhadores com os industriais brasileiros. Previ que se faria uma grande
aliancga positiva. Mas essa politica atual do BC e da Fazenda estd inviabilizando isso. E o
José Alencar reflete a frustracdo. Ele fala pelos empresarios industriais. Isso ndo me
escandaliza em absoluto.

DINHEIRO - F o cdmbio?

BRESSER - Ele é o preco mais importante da economia. Qualquer pais que se preze
administra sua taxa de cdmbio. Até os EUA fazem isso. Os paises que se desenvolveram
no século XX tiveram taxas de cambio desvalorizadas e administradas. Durante a eleicdo
o Lula defendeu a idéia de que o governo do PT pensaria estrategicamente o
desenvolvimento do Pais. Para fazer isso tem de pensar em primeiro lugar na taxa de
cambio. Mas para isso vocé ndo pode ter completa mobilidade de capitais. Quando o
mercado comeca a se entusiasmar com vocé, vocé tem de impedir a entrada de capitais,
como fez o Chile. Assim o cdmbio ndo se valoriza. E irresponsabilidade deixar a taxa de
cambio ao sabor do mercado. m



