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Em certos momentos, para que ndo se perca a nocao do todo, é preciso fazer um
resumo da situacdo econémica. Tenho a impressao que chegamos a um desses
momentos. As esperancas com o Plano Verdo foram por terra. O déficit publico
aumentou ao inves de diminuir devido a ortodoxia equivocada da politica monetéaria. O
crédito do Estado diminuiu e a credibilidade do governo esta mais baixa do que nunca.
A inflacdo esta de volta; e a melhor perspectiva, agora, € que essa volta ocorra sem
traumas. Um grande nervosismo instalou-se em toda a economia, reapareceu o0 medo
da hiperinflagéo e o fantasma do desagio sobre a divida interna passou a rondar o
mercado financeiro levando a intensificacdo da fuga de capitais e a uma elevacéo irreal
da taxa de cambio no mercado paralelo. O pessimismo tornou-se novamente
dominante. Ora, em um momento como este, em que a crise econdmica volta a
assumir um caréater agudo, além de procurar tomar as medidas emergenciais para
superar a crise do momento (essencialmente o que é necessario é acabar de reindexar a
economia, corrigindo com urgéncia os desequilibrios dos precos relativos) parece-me
atil resumir, em alguns pontos, a natureza da crise econémica estrutural que vivemos,
definindo seus sintomas, fazendo seu diagndstico e sugerindo as solu¢Bes necessérias.

Esta € a mais grave crise econdmica da historia brasileira. Seus sintomas séo
basicamente 0s seguintes:

1. A renda por habitante encontra-se estagnada desde 1980.

2. A taxa de inflagéo alcancou niveis jamais verificados anteriormente. Em
termos analisados superamos a marca dos mil por cento nos ultimos meses de 1988.

3. A concentracdo de renda, ja tdo alta no Brasil, vem se aprofundando nesta
década.

4. Os padrdes de vida da populacéo - da classe trabalhadora e da classe media
assalariada - sdo declinantes.



Vejamos agora o diagnostico desta crise. Ele foi feito pela primeira vez de
forma compreensiva no Plano de Controle Macroecondmico, de 1987. H& um
encadeamento de causas. E naturalmente essas causas se influenciam mutuamente, de
forma dialética. Mas € possivel tentar também um resumo.

1. As duas causas basicas da estagnacdo econémica sdo (a) a reducdo da taxa de
investimento, que baixou, em termos de moeda constante, de cerca de 23 para 17 por
cento do PIB e (b) a reducéo da eficiéncia dos investimentos, medida em termos da
queda da relacdo produto-capital.

2. A reducdo dos investimentos é funcéo (a) do aumento da transferéncia real de
recursos para o exterior provocada pela divida externa; (b) da reducdo da capacidade
de poupanca do setor publico provocada (b.1) pela necessidade de pagamento dos
juros, inicialmente, da divida externa, e nos ultimos anos, também dos juros da divida
externa, e (b.2) pelo aumento da despesa corrente do Estado, especialmente com
funcionalismo, a partir da Nova Republica (populismo); (c) do aumento da taxa de
juros interna, provocado pelo endividamento crescente do Estado, ou, o que da na
mesma, pela incapacidade do Estado de eliminar o déficit puablico; (d) do aumento da
taxa de inflacdo, que, inercializada em funcédo de taxas muito altas desde o comeco da
década, se acelera (d.1) em funcdo de choques exdgenos relacionados com a divida
externa e o déficit publico, e (d.2) em funcdo de um mecanismo enddgeno de
aceleracdo, na medida em que os agentes econdmicos vao trocando de indexadores a
medida que se tornam mais conscientes da propria inflacéo.

A reducéo da relacdo produto-capital € funcéo da reducdo do aumento da
produtividade causada (a) pelo carater especulativo e pouco produtivo de muitos
investimentos em situacédo de alta inflacdo, e (b) pela ineficiéncia generalizada causada
pela necessidade que os agentes econémicos tém de preocupar-se em se defender
contra as altas taxas de inflacdo ao invés de concentrarem sua aten¢do no aumento de
sua competitividade.

Temos, portanto, que na base da crise econdmica brasileira dos anos 80 estéo:
(1) o pagamento, pelo Estado, de juros elevados sobre a divida externa, (2) altas taxas
de juros (pagas pelo proprio Estado) em funcdo da divida pablica e do déficit publico e
(3) altissimas taxas de inflacdo diretamente relacionadas com seu caréater inercial e
indiretamente com a divida externa e o déficit publico.

Ora, estes trés fatores ttm uma caracteristica em comum: o déficit pablico e a
decorrente divida publica externa e interna, que se auto-alimentam via juros. Esses trés
fatores podem, portanto, serem resumidos em uma expressao, que resume o
diagnostico da crise econdmica dos anos oitenta: crise fiscal do Estado.

A crise fiscal do Estado € por sua vez funcdo de dois males basicos que tém
assolado a politica econdmica brasileira desta década: (1) o populismo



desenvolvimentista de direita e de esquerda e (2) a ortodoxia neoliberal equivocada
geralmente a servico da especulagéo financeira. Esta analise, entretanto, escapa aos
objetivos deste breve artigo. Vejamos agora, em funcdo do diagndstico, as solugdes
para a crise. Suporemos, ao resumir as propostas de superacao da crise, que 0 novo
presidente da republica, a ser eleito no final deste ano, terd condigdes de superar o
populismo e a ortodoxia, para tomar com coragem um conjunto de medidas duras e a
curto prazo impopulares.

A solucdo da crise econdmica estd, basicamente, no saneamento do Estado, na
superacéo da crise fiscal. Para isto, a curto prazo, necessitamos de trés choques, e a
médio prazo, de reformas estruturais.

Os trés choques, sobre os quais falo desde o ultimo trimestre de 1987, visam
estabilizar a economia brasileira, saneando o setor publico. Partem do pressuposto de
que o ajustamento fiscal, ou seja, a superacdo da crise fiscal do Estado, € condicdo
para o controle da inflacdo, a baixa da taxa de juros e a retomada do crescimento. Os
trés choques sdo (1) a reducdo unilateral da divida externa para cerca da metade e, em
seguida, negociar com 0s governos credores e com as agéncias multilaterais de crédito;
(2) o choque fiscal, constituido de medidas de redugéo de despesas, eliminacéo de
subsidios e incentivos de todos os tipos, e aumento de impostos, as quais, somadas a
reducdo unilateral da divida externa, permitirdo a imediata eliminacao do déficit
publico; (3) um novo e definitivo choque de precos, ja que a inflacdo inercial, em
1990, ja devera estar em niveis muito altos para ser controlada apenas com medidas
fiscais e monetarias.

As reformas estruturais ndo se confundem com as propostas pelo Banco
Mundial, mas tém muito em comum. Todas dizem respeito a reestruturacdo do Estado.
As principais sdo (1) privatizacdo de servicos publicos, acompanhada de tarifas
publicas adequadas; (2) liberalizacao parcial do comércio externo de forma a basear a
protecdo a industria no sistema aduaneiro que pode ser previsto pelo mercado e ndo
nos controles quantitativos ou licencas de importacéo; (3) amplo apoio do Estado ao
desenvolvimento da ciéncia e da tecnologia, esta voltada para a implantacéo de
industrias nacionais de alta tecnologia; (4) reforma tributaria visando distribuir melhor
a renda; (5) descentralizacdo da despesa publica social (educacéo e saude), de forma a
aumentar sua eficiéncia e também distribuir melhor a renda.

Os trés choques lograrao, a curto prazo, o controle da inflacéo, a reducdo da
taxa de juros e a retomada dos investimentos. As reformas estruturais garantiréo o
aumento da eficiéncia dos investimentos.

E preciso salientar que, para que essas solucdes sejam adotadas, é necessario
que um consenso V& se formando na sociedade brasileira sobre a gravidade da crise e a
necessidade de medidas enérgicas para resolvé-la. Uma mudanca de atitude do
Congresso em relacdo ao problema sera essencial. Por outro lado, novo presidente a



ser eleito no final deste ano devera ter as qualidades basicas dos estadistas - coragem e
visdo - e ter condi¢des politicas para promover um grande acordo social a0 mesmo
tempo (ndo previamente) que leva adiante os choques e as reformas. O problema é
saber se teremos condicdes de chegar a algum consenso, se 0 Congresso assumira sua
responsabilidade sobre a crise, e se seremos capazes de eleger um presidente com as
qualidades necessarias.



