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ECONOMIA

Cinco décadas
de Economia

ma analise retrospectiva dos ultimos cingqlienta anos da eco-
nomia brasileira revela que a questdo do desenvolvimento
econdmico sempre esteve em pauta, disputando espaco com
crises, instabilidades internas e externas, planos economicos, pacotes
e reformas. Para fazer um balango dessa historia, a GV-executivo con-
vidou Luiz Carlos Bresser-Pereira, ex-ministro da Fazenda. Nesta en-
trevista, o professor da EAESP fala sobre economia brasileira e sobre a
participacao da Escola em momentos importantes da histéria do pais.

por César Nazareno Caselani FGV-EAESP

Qual sua viséao sobre as ultimas periodo, entre 1930 e 1980, o pais talvez tenha alcancado as
cinco décadas de economia brasileira? maiores taxas de crescimento econdémico do mundo — em
Luiz Carlor Bresser-Pereira: O Brasil se desenvol-  termos brutos, ndo em termos per capita. Houve também
veu de maneira extraordinaria entre 1930 e 1960. Em 1964,  uma fase importante de industrializacdo, singela até pelo
assistiu a sua primeira grande crise, voltando a se desenvol- ~ menos 1955, mas depois intensa nos anos seguintes, com a
ver fortemente a partir de 1967 até 1980. Nesse primeiro  industrializacdo pesada de automdveis, bens de capital e in-
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sumos bésicos. Todo esse desenvolvimento foi alcangado gra-
¢as a uma intensa associacao entre empresarios, governo e
trabalhadores, tendo o Estado como grande agente catalisador
e a idéia de construcdo de uma nagdo como um dos
motivadores principais. No entanto, a partir da década de
1980, o pais contraiu um excessivo endividamento externo,
0 que o levou a uma crise de balango de pagamentos, como
resultado do fracasso do modelo demasiadamente protecionis-
ta que havia mantido durante a década de 1970 e que preci-
sava ser modificado.

A taxa de juros interna do pais € algo absurdo que
Nnao se constata em nenhum outro lugar do mundo,
nem entre os paises mais pobres da América
Latina. O resultado € uma sangria do tesouro
brasileiro, impedindo qualquer desenvolvimento,

tanto do Estado quanto das empresas.

E o periodo seguinte?

LCBP: O periodo que vai de 1980 a 1994 foi marcado por
estagnacdo econdmica e alta inflacdo, pois a crise fiscal e da
balanga de pagamentos, somada a indexagéo da economia,
que tinha sido implantada desde 1964, tiveram um efeito
explosivo e forcaram a elevagéo nas taxas de inflacéo inercial.
Ao mesmo tempo, esse foi também um periodo de grandes
reformas, como a reforma financeira conduzida pelo Mi-
nistério da Fazenda, que, entre outras coisas, restringiu os
orcamentos do governo. O cdmbio foi desvalorizado, com
sucesso, em 1983. A partir de 1987, teve inicio a abertura
comercial do pais, a privatizacdo de grandes empresas esta-
tais e a renegociacdo da divida externa. No inicio da década
de 1990 houve um rigoroso ajuste fiscal e uma nova
renegociacdo da divida, finalizada em 1993. Logo em se-
guida, em 1994, surgiu o Plano Real, que acabou com 0s
altos indices de inflagdo, neutralizando a inércia inflaciona-
ria. Naguele momento, o endividamento externo do pais
tinha diminuido um pouco, enquanto a divida publica in-
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terna tinha diminuido bastante em relacdo ao PIB. O Brasil
estava pronto para crescer, mas ndo cresceu! Permaneceu semi-
estagnado, com uma taxa de crescimento de 0,7% ao ano, em
média, contra uma taxa de crescimento de 4% ao ano, em
média, no periodo anterior.

Mas quais foram as principais razfes para

o Brasil néo ter crescido nesse periodo?
LCBP: A razdo relacionava-se com a politica adotada pelo
governo em fungdo do contexto mundial, que era de globali-
zacdo e de neoliberalismo.
Havia a crenca de que ape-
nas o mercado deveria co-
ordenar a economia e de
que o Estado nacional néo
tinha mais a mesma impor-
tancia de que desfrutavaem
periodos anteriores. Com o
tempo, no entanto, consta-
tou-se que essas crengas
eram gigantescos equivo-
cos, a julgar pelo fato de
gue o0s paises asiaticos con-
tinuaram em uma linha de
grande desenvolvimento durante a década de 1990, enquanto
a América Latina, que acreditou nessas crencas, Ndo experi-
mentava 0 mesmo crescimento. Se vocé observar bem, a es-
tratégia de desenvolvimento de todos os paises que se desen-
volveram nesse século XX, a partir do Japdo, depois Alema-
nha, Italia e, no pos-guerra, Coréia, Taiwan, Cingapura, bem
como China, india, Indonésia, Tailandia e Malasia, se baseou
em taxas de cadmbio relativamente desvalorizadas. Tal estra-
tégia segura os salarios no curto prazo, mas faz com que 0s
paises crescam vigorosamente no médio prazo, além de ele-
var a poupanca e abrir mercados no exterior, 0 que também
dinamiza o desenvolvimento do pais.

Essa é uma das razfes para a evolucéao

dos tigres asiaticos, ao mesmo tempo

em que o Brasil permaneceu estagnado?
LCBP: Exatamente. Aceitamos a idéia de crescimento eco-
ndmico baseado no acimulo de poupanga externa e abertu-
ra da conta financeira. O Brasil foi favoravel a essa idéia pois



achava que, com isso, se tornaria mais competitivo, o que
infelizmente se revelou um desastre, pois o resultado foi a
perda do controle da taxa de cambio, que é uma taxa funda-
mental, 0 preco mais estratégico que existe em uma econo-
mia. Com essa idéia de crescimento com poupanca externa,
a entrada de capitais gerava impactos sobre o cdmbio, ele-
vando artificialmente os salarios e o consumo. No entanto, a
poupanca domeéstica era rebaixada de tal forma que, no final
do processo, 0 que restava era uma divida muito maior,
sem qualguer aumento nos niveis de investimento. Foi exa-
tamente o que aconteceu no Brasil e em toda a América
Latina. Considero esse mecanismo algo muito grave. E é
justamente por considera-lo grave que tenho procurado fazer
criticas a idéia de crescimento com poupanca externa e aber-
tura da conta financeira. Penso que essa critica é tdo impor-
tante para o Brasil como foi, nas décadas de 1940 e 1950, a
critica feita por Celso Furtado as leis de vantagens compara-
tivas do comércio internacional.

Como o senhor destacaria

o papel da Escola na economia
brasileira, tendo como pano de
fundo esse quadro?

LCBP: Entrei na EAESP no dia 1° de abril de
1959. O Brasil, nessa época, era um pais em ple-
no desenvolvimento, que comegou desde 0s anos
de 1930 com Getulio Vargas e sua revolugédo na-
cional e industrial. Esse periodo se prolongou
até a época de Juscelino Kubitschek, que conse-
guiu formar um grande acordo, apesar de infor-
mal e impreciso, entre empresarios, trabalhado-
res e técnicos do governo, em torno da idéia de
desenvolvimento nacional. Com o fim do gover-
no JK, o Brasil comegou a sofrer uma grande cri-
se de desenvolvimento. Esse governo havia dei-
xado uma heranga de grande déficit publico e de
desequilibrio cambial. Janio Quadros, 0 novo pre-
sidente eleito, comegava seu governo com essa
heranca que mais tarde, com sua rendncia, cul-
minaria em uma grave crise econémica e politi-
ca, que duraria quatro anos. Apesar da crise, esse
foi um periodo em que a Escola se expandiu bas-
tante. A partir de 1967, o pais comegou a crescer
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fortemente, entrando no periodo chamado de “milagre eco-
némico”, de 1967 a 1974. Em 1970, fundamos o Departa-
mento de Economia, contratando professores e montando a
estrutura, e criando, logo depois, uma &rea de concentracao
em Economia de Empresas e, finalmente, 0 mestrado e o
doutorado em Economia. Ao mesmo tempo, a Escola co-
mecava a ganhar destaque como centro de exceléncia na
formacéo de quadros econdmicos para o Estado de Sdo Pau-
lo. Em 1980, por exemplo, a revista Visdo fez uma reporta-
gem sobre a EAESP, trazendo ex-alunos famosos. Esse foi
um periodo muito vivo, pois a Escola se tornou um centro
de pensamento e debate muito grande, tanto na graduacéao
como na pés-graduacao.

E a crise da Escola no inicio da década de 19807
LCBP: Este é um outro aspecto importante da histéria da
Escola e que ndo esta desconectado da histéria econdmica
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do pais. A grande crise ocorreu em 1981, quando comegou
a crise econdmica brasileira e 0 Ministério da Fazenda cor-
tou o subsidio que dava a FGV do Rio de Janeiro. A Funda-
¢do resolveu entdo fechar todos os cursos de graduacéo,
inclusive em S&o Paulo. O diretor da época reuniu a Con-
gregacdo, empresarios e politicos de Sdo Paulo, e consegui-
mos reverter a situacdo. Houve, a partir dai, uma grande
mudanca na Escola, pois subitamente percebemos que a
EAESP apesar de piblica, ndo era estatal. Era uma entidade
sem fins lucrativos, com autonomia, e tinha de sobreviver
por conta propria. O modelo da EAESP mostrou que servi-
COs sociais importantes, como educagao e sadde, poderiam
ser realizados por organizagdes publicas ndo-estatais, sem
fins lucrativos, mas flexiveis, autbnomas e responsaveis.

Montamos um sistema perverso no Brasil,
que nao precisa de reformas nem de politica
industrial para ser desmontado, mas de
coragem e determinacao, somadas a um

rigoroso ajuste fiscal e cambial.

Quiais licdes o senhor acredita que Nosso
passado econdmico nos ensina? O que o Brasil
deveria fazer, ou néo fazer, daqui para frente
a fim de viabilizar o crescimento econdmico?
LCBP: Para responder, volto ao ponto mencionado sobre a
estratégia equivocada, recomendada por Washington e Nova
York a partir da década de 1990, de basear o crescimento
econdmico em uma politica de poupanca externa. Essa es-
tratégia ndo permite uma estabilidade macroecondmica. Até
hoje ndo tivemos essa estabilidade, que ndo € apenas uma
estabilidade de precos, mas também de contas externas, que
sO agora conseguimos, depois de duas crises cambiais, uma
em 1999 e a outra em 2002. A estabilidade das contas fiscais
ainda esta para ser alcancada, pois nosso deficit pablico con-
tinua bastante elevado. Sem mencionar as elevadas taxas de
juros que pagamos sobre a divida publica brasileira, algo em
torno de 10% do PIB. A taxa de juros interna do pais € algo
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absurdo que néo se constata em nenhum outro lugar do mun-
do, nem entre os paises mais pobres da América Latina. O
resultado é uma sangria do tesouro brasileiro, impedindo qual-
quer desenvolvimento, tanto do Estado quanto das empresas.

O argumento é de que essas taxas existem
para atrair o capital externo. E desse tipo de
capital que realmente precisamos?

LCBP: O capital externo que nos interessa € o capital das
empresas multinacionais, que sao financiadas pelos seus
lucros e melhoram na razdo direta de quanto crescer a
economia. Também precisamos dos financiamentos de
longo prazo, que sdo gerados pela taxa de juros que o
Brasil paga no exterior e que inclui o risco Brasil, que é
suficientemente remuneratdrio. A
baixa da taxa de juros Selic afeta
muito pouco a taxa de lucro de lon-
go prazo que o tesouro nacional
paga. Essa taxa diminui a atragdo
de capitais especulativos, que vém
no curtissimo prazo e ndo interes-
sam ao Brasil. Na verdade, o Brasil
é um pais muito endividado e ndo
pode crescer com poupanca exter-
na; ou seja, com mais endividamen-
to. Poupanca externa significa dé-
ficit em conta corrente, que, por sua vez, significa aumen-
to do endividamento externo.

Devemos entéo pensar que o caminho para

o crescimento econémico envolva reformas?
LCBP: Acredito que as reformas sejam muito necessarias e
obviamente devemos continuar a realiza-las. E isso que dese-
jam os empresarios e 0s norte-americanos. Participei de muitas
reformas, como a da abertura comercial do Brasil, como Mi-
nistro da Fazenda; da Privatizagdo e da Previdéncia; e da re-
forma da gestdo pablica. No entanto, sou a favor de reformas
apenas se elas fortalecerem, simultaneamente, o Estado e 0
mercado. Sou a favor também de uma boa politica industrial,
de um melhor planejamento do Estado e de uma maior in-
tervencdo deste em certos setores. Entretanto, nada disso é
fundamental para o desenvolvimento do planejamento eco-
nbémico brasileiro. No curto prazo, o fundamental é que o



Brasil recupere sua estabilidade macroeconémica, o que de-
pende de se adotar as politicas corretas na area cambial e na
taxa de juros bésica.

Podemos entéao dizer que o

Brasil s6 vai crescer se conseguir

gerar poupanga interna?

LCBP: Poupangca interna s6 se faz com crescimento! O Bra-
sil s8 vai crescer se tiver uma taxa de cambio adequada — 0
que inclusive aumenta a poupanca interna — e uma taxa de
juros adequada — ndo uma taxa de 10% do PIB, como temos
hoje, mas algo em torno de 3% ou menos. Isso é perfeita-
mente possivel. Montamos um sistema perverso no Brasil,
que ndo precisa de reformas nem de politica industrial para
ser desmontado, mas de coragem e determinacéo, somadas
ao ajuste fiscal que deve continuar, pois é fundamental. E
claro que reformas ajudam a fazer o ajuste fiscal, mas os efei-
tos dessas reformas s6 se fazem sentir com o tempo. Quando
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0 pais se estabilizar em termos macroecondmicos, baixando
0s juros, ele conseguira manter o superavit primario, poden-
do inclusive aumenta-lo, pois se torna possivel usar parte do
dinheiro para amortizar as dividas publicas. Com isso, con-
seguiremos aumentar a poupanga publica e viabilizar o de-
senvolvimento. Uma taxa de cdmbio adequada também au-
menta a poupanga privada por meio da redu¢do do salario
real, reduzindo assim o consumo de bens importados e in-
centivando o crescimento. Por fim, quero destacar que sou
um keinesiano e, como tal, acredito que a poupanca au-
menta com o investimento, e ndo vice-versa. No entanto,
para isso € preciso haver condigdes de poupanga, propicia-
das principalmente pela mudanga na taxa de cAmbio.

César Nazareno Caselani

Prof. do Departamento de Informética e Métodos Quantitativos
Doutorando em Administragdo na FGV-EAESP

E-mail: ccaselani@fgvsp.br
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