Para“ segurar a economia,
um congelamento rapido”

Luiz Carlos Bresser-Pereira

Entrevista para o jornal DCI, 6 de fevereiro
de 1992.

O ex-ministro Luiz Carlos Bresser-Pereira, da Fazenda, que nos Ultimos meses vinha
fazendo previsbes de forte aceleragdo inflacionéria, j& ndo acredita mais em explosao.
Mesmo assim, opina que a taxa vai se manter alta nos proximas meses, obrigando o

governo a repensar sua estratégia de estabilizacdo da economia.

Bresser continua defendendo a tese de um congelamento rapido, para ‘‘segurar a
economia” — 0 que, no entanto, deveria ser feito de forma negociada com a sociedade.
Embora ndo concorde com varios pontos da politica econdbmica do ministro Marcilio
Marques Moreira, da Economia, 0 economista considera que as mudancas estruturais e a
politica de liberalizacdo estdo na direcdo correta, ainda que em velocidade reduzida. Ele
entende como positivo o fato de o governo ter assinado o acordo com o FMI, mas ndo vé
grandes chances de o programa ser cumprido.

Na entrevista a seguir, Bresser expde seus pontos de vista sobre questbes econdmicas,

explicando sua insisténcia na defesa do congelamento.

DCI — O Brasil assinou acordo com o FMI. Varios empresarios consideram esse um fato

positivo, enquanto alguns economistas criticam. Na sua avalia¢do, o acordo foi bom?

Bresser-Pereira— Foi bom. Um voto de confianga que o Fundo deu ao Brasil. Acho que o
pais estava precisando de um tipo de incentivo dessa natureza. Através desse acordo, o
Brasil pode negociar, com o Clube de Paris, a divida de longo prazo com governos de
varios paises. Esse acordo também vai permitir um acordo com os bancos e talvez até
poderemos ter um acordo melhor que o do México. Por esses fatores, mais a pressdo que o
FMI acaba exercendo sobre o governo, Congresso e sociedade, de modo geral, para que as

metas de ajuste fiscal sejam atingidas, faz com que esse acordo seja uma coisa boa.



DCI —E quais sdo as restri¢cdes que o sr. faz?

Bresser-Pereira — Tenho duas sé. Primeiro, a chance de que ele seja cumprido € muito
pequena. Alids, ndo vejo praticamente nenhuma. A idéia de que o Brasil possa
gradualmente baixar de uma inflacao de 25% ao més para 2% ao més eu nao conhego na
histéria do mundo. O Unico caso foi o do Chile. Mas a inflacdo a4 nédo era tdo alta assim,
deveria estar em 15%, 17% e declinou. E o custo social foi violentissimo. A segunda
retricdo diz respeito as expectativas do ministro Marcilio a respeito desse acordo. Acho o
ministro competente, sério, e estad sendo um bom ministro da Economia no sentido que
estd pondo ordem, calma e esforco fiscal grande. Mas o Marcilio estd cometendo um
equivoco fundamental, que vai, possivelmente, frustar sua politica de estabilizacdo. Esse
equivoco é imaginar que um acordo com o fundo e depois um acordo com os bancos teria

efeito psicolégico de um “choque positivo externo”.
DCI — O que seria esse choque?

Bresser-Pereira — A idéia do ministro era de que em setembro (ele entrou, em abril, com
inflacdo de 7%) ja tcria assinado esse acordo com o Fundo, seguindo-se 0 acordo com 0s
bancos, 0 que provocaria esse “choque positivo externo”. Na sua interpretacdo, aconteceria
com o Brasil a mesma coisa que aconteceu com o México, onde passou a entrar muito
mais capital depois do acordo externo, seja por retorno de capital dos mexicanos, seja por
crédito dado pelos bancos internacionais. Ocorrendo o mesmo aqui, a inflacdo cairia

gradualmente. 1sso € um equivoco.
DCI —Por qué?

Bresser-Pereira— No México, na verdade, o acordo com o FMI e os bancos foi feito entre
julho e agosto de 89. Esse acordo teve realmente um efeito positivo externo em matéria de
fluxo de capital. Mas a estabilizacdo da inflagdo havia sido feita um ano e meio antes, em
1987, através de choque heterodoxo, de um congelamento de precos, precedido de um

acordo social.
DCI — A situagdo do Brasil é diferente?

Bresser-Pereira — E muito diferente. Os mexicanos, a partir de 1985, fizeram um ajuste
fiscal, que ndés também estamos fazendo. Em 86/87, comecaram as reformas estruturais,
que agora estamos fazendo. Fizeram estabilizacdo em 87, através de um congelamento de

precos. Depois de um ano e meio, fecharam o acordo com o Fundo. Ndo podemos esperar



do acordo com o FMI o que ele ndo pode dar. O que pode dar é maior crédito
internacional, mas nosso problema fundamental ndo é o crédito, é estabilizar a economia.

E isso esse acordo ndo da.

DCI — Mas no Brasil, depois dos congelamentos, a inflagdo sempre voltou a subir. Como

0 México fez para que isso ndo ocorresse?

Bresser-Pereira — O México tinha uma inflagdo de 180% ao ano, bem menor que a do
Brasil e ndo era tdo inercial quanto a nossa. Para que o congelamento desse certo, foi
fundamental um ajuste fiscal prévio, e que o déficit pablico estivesse praticamente zerado.
Houve ajustes prévios dos pre¢os publicos e taxa de cambio. No dia do congelamento ndo
houve nem maxidesvalorizacdo nem tarifaco, como em quase todos 0S nNnOsSOS
congelamentos. Isso frustra o congelamento pela base, porque ja estabelece desequilibrios
de precos relativos, que depois terdo que ser corrigidos pelos agentes econdmicos. No
México, o acordo social foi mais facil, pois a maioria dos sindicatos era ligada ao PRI,

partido do governo.
DCI —O sr. vem defendendo a idéia de congelamento.

Bresser-Pereira — Tenho insistido bastante nesse assunto. Sei que o congelamento é um
assunto desagradavel, do qual ninguém gosta de ouvir nem falar. Os economistas falam
que é preciso uma politica de renda. Mas quando alguém ouvir um economista defender
uma combinacdo de politica fiscal e politica de rendas, saiba que ele estd falando em
congelamento. Com outro nome, para ndo chocar os ouvintes, mas é congelamento. Tenho
defendido que o congelamento deve ser uma coisa preparada e aberta, negociada com a
sociedade. Que seja precedido por ajuste fiscal, acerto dos pregos publicos e cambio e
também do ponto de vista institucional. Dar autonomia ao Banco Central em relagdo ao

ministro da Economia.

DCI —Mas ndo existe o risco de, no inicio dessas negociagdes, 0s empresarios reajustarem

todos o0s seus pregos?

Bresser-Pereira — Um pouco isso acontece. Mas se isso ocorrer, deve-se ter um aumento
de salario. Um congelamento desses precisa ter uma regra de ajuste de salarios, ndo de
recuperacdo de perdas. Um aumento de precos compensado por aumento de salario ndo
representa problema maior, a ndo ser que alguns setores aumentem e outros néo,

desequilibrando os precos relativos. O congelamento tem que ser rapido, de dois a trés



meses, para dar uma segurada na economia. Se tudo for feito com acordo social, sem
tarifagcos, com independéncia do Banco Central, tenho certeza de que sairemos dessa

inflacdo e teremos indices semelhantes aos europeus e EUA.
DCI — Quais s&o 0s cenarios para 927?

Bresser-Pereira — E que a inflagdo mais ou menos permaneca no patamar em que esta.
N&o creio que seja possivel estabilizar a inflagdo em 24% ou 25% ao més. Existem fatores
de pressdo para cima, como a indexacao informal da economia e a tendéncia dos agentes
econémicos de se precaverem dos aumentos dos outros. Mas, de outro lado, hd uma forca
grande do governo, através da recessdo e ajuste fiscal duro para segurar a inflagdo, além
do acordo com o FMI, que ajuda um pouco. Assim, essas forcas se contrabalancam e a
inflacdo deve ficar em torno disso ou pouco mais. Mas ndo deve ser explosiva. Meu
disgndstico é que no Brasil existe uma crise fiscal e uma hiperinflacdo indexada, ao
contrario das hiperinflagcdes classicas, que sdo ndo indexadas e, portanto, extremamente
instaveis, subindo ou descendo violentamente. Na hiperinflacdo indexada, ndo ha alta
explosiva, mas também néo ha baixa. Acho que a inflagdo continuara muito alta nesses

proximos meses, no proximo semestre, pelo menos, e a recessdo continua forte.

O governo ndo tem condicdes de fazer recessdo maior ainda. Ja estd com uma taxa de
juros muito alta. Dentro de trés ou quatro meses, se verificard que a politica de
estabilizacdo do governo falhou, se continuar nesse nivel. Entdo, o governo vai ter que
repensar sua estratégia. Muitas pessoas que apoiam o plano acham que a inflagdo vai
chegar a 10% ao més, e ai o governo tem condi¢des de fazer um chque. J& ouvi até gente
do FMI dizendo isso. O equivoco, a meu var, € que a inflacdo ndo vai baixar, vai continuar

em torno de 25%, infelizmente.
DCI —Nem com essa recessdo a inflagao cai?

Bresser-Pereira — Nem assim. Eu me lembro muito bem do ano de 1990, quando o
governo fazia uma politica monetaria muito dura. Eu lia nos jornais, todos os dias, ou
empresarios e politicos que diziam: a inflacdo cai no proximo més. Eu dizia: “Né&o vai,
cair”, vocés estdo subestimando o carater inercial da inflacdo brasileira. E, de fato, a
inflac&o n&o caiu. Depois vieram dizer que a politica monetéria tinha sido frouxa. Mas é s6
ler nos jornais da época para ver que ninguém dizia que a politica monetaria estava sendo

frouxa.



DCI — A entrada de capital estrangeiro é benéfica enquanto investimento?

Bresser-Pereira — Sim. E muito benéfica como investimento das multinacionais, como
retorno do capital nacional que foi enviado para fora, mas nunca em forma de
financiamento. j Financiamento sé interessa aquele que consolida, troca divida velha por
nova e essa divida nova alongada no prazo. Nada mais do que isso. Agora, hd um fato
novo. Comeca a ocorrer 0 excesso de liquidez no mundo. A queda das taxas de juros esta
levando os capitalistas internacionais a também quererem investir aqui. Comega uma
pressdo para o Brasil tomar mais empréstimos. Isso ndo é bom. O Brasil ndo precisa de
mais dinheiro emprestado. O Brasil tem uma divida muito grande, precisa consolidar e

reduzi-la.
DCI —Como o sr. avalia o programa de privatizagao?

Bresser-Pereira — Sou a favor de privatizacdo. Mas acho que esta havendo um equivoco
fundamental na privatizacdo brasileira. E preciso privatizar para gerar caixa, pagar o
déficit pablico, as dividas correntes. Estamos estagnados ha 12 anos e uma das causas
fundamentais dessa crise € a divida publica. No primeiro ano do governo Collor reduziu-se
pela metade a divida publica mobiliéria. Foi uma coisa boa. Agora é preciso reduzir outras

dividas.



