Para se desenvolver, o Brasil precisa de uma politica
cambial’

Luiz Carlos Bresser-Pereira entrevistado por Leonardo Miazzo
CartaCapital, 24.7.24

Em livro recém-langado, o ex-ministro reforca as criticas ao pensamento ortodoxo e
explica a importancia de um novo desenvolvimentismo para o crescimento do Pais

O Brasil precisa de uma politica cambial para superar a estagnacdo e voltar a se
desenvolver, defende o economista Luiz Carlos Bresser-Pereira, uma das mais longevas
vozes contra o pensamento unico da ortodoxia econdmica.

“Eu ndo sou um economista bem comportado, sou um economista heterodoxo, gragas a
Deus”, brinca.

Com uma longa carreira no setor publico, Bresser-Pereira foi ministro da Fazenda sob
José Sarney, em 1987, e ministro da Administragdo Federal e da Reforma do Estado
durante o governo de Fernando Henrique Cardoso, de 1995 a 1998. Também ¢ professor

emérito da Fundacao Gettlio Vargas, onde pesquisa teoria econdmica desde os anos
1950.

Para superar os obstaculos que travam o crescimento do Pais, ele defende um tripé de
atuagdo do Estado baseado em taxa de juros, a taxa de cambio e o que chama de ‘conta-
corrente’ — tudo o que o Pais exporta menos o que importa de bens e servicos.

“A tese central do novo desenvolvimentismo € que a taxa de cambio ¢ uma varidvel
fundamental para o desenvolvimento econémico”, explica. “Como o Brasil ¢ exportador
de commodities, sua taxa de caAmbio flutua com os pregos das commodities. Quando os
precos sobem, a taxa de cambio se aprecia, prejudicando a industria.”

A tarefa, contudo, ndo € simples. Sequer ¢ facil pautar esse debate, admite o professor,
uma vez que a mera mengao ao termo “desenvolvimentismo” provoca calafrios em
economistas ortodoxos e em boa parte dos analistas politicos € econdmicos ouvidos pela
imprensa corporativa.



“A ordem estabelecida, nossas elites e os economistas estrangeiros dizem que o
desenvolvimentismo ¢ o mal porque € o que eles ndo querem. Eles querem o liberalismo
econdmico e ponto final, pois assim destroem nossa economia, como tém feito desde
1990.”

Confira os destaques da entrevista:
CartaCapital: O que ¢ o novo desenvolvimentismo?

Bresser-Pereira: E uma teoria que venho desenvolvendo desde 2002 com um grupo de
economistas. Pode ser vista como uma continuagao da teoria desenvolvimentista
estruturalista classica, de Celso Furtado, Raul Prebisch e In4cio Rangel.

CartaCapital: O que ¢ o novo desenvolvimentismo?

Bresser-Pereira: E uma teoria que venho desenvolvendo desde 2002 com um grupo de
economistas. Pode ser vista como uma continuagao da teoria desenvolvimentista
estruturalista classica, de Celso Furtado, Raul Prebisch e In4cio Rangel.

Quando sai do governo FHC em 1999, estava decepcionado com a politica econdmica
neoliberal. Nao via nenhuma chance de que aquele tipo de ortodoxia econdomica pudesse
tirar o Brasil da estagnacao.

A principal contribui¢do do novo desenvolvimentismo foi promover uma
macroeconomia do desenvolvimento, enquanto a teoria classica era basicamente
microecondmica, focada na acumulagdo de capital e na eficiéncia das empresas.
Ficavamos dependentes da macroeconomia keynesiana.

O novo desenvolvimentismo trouxe isso, focando principalmente na taxa de juros, na
taxa de cambio e na conta-corrente do pais.

A conta fiscal ¢ sobre quanto o Estado gasta versus quanto arrecada, e ¢ a Unica que
interessa ao pensamento ortodoxo. A conta-corrente, por outro lado, ¢ do pais. Ela
engloba tudo o que o pais exporta menos o que importa de bens e servigos.

Enquanto a balanca comercial se refere apenas a bens, a conta-corrente ¢ mais ampla e
importante. E absolutamente fundamental para um pais em desenvolvimento como o
Brasil e precisa ser muito bem controlada.

CC: E o que o novo desenvolvimentismo diz sobre essa conta?

BP: O novo desenvolvimentismo defende que, em principio, vocé ndo deve ter déficit
em conta-corrente. Ou seja, ndo deve buscar crescer com poupanga externa. Foi
observando isso que percebi que a politica econdmica do governo FHC fracassou,
causando duas crises de balango de pagamentos e uma taxa de crescimento muito baixa.

A politica defendida pelo governo era crescer com poupancga externa, ou seja, ter um
déficit em conta-corrente e financiar esse déficit com empréstimos estrangeiros ou
investimento direto das multinacionais.



A suposi¢do era que a poupanga externa se somaria a interna, aumentando o volume de
investimentos do Pais. Mas percebi que, na verdade, a poupanca externa substituia a
interna porque, a medida que vocé tinha um déficit de conta-corrente, a taxa de cdmbio
do Pais se apreciava.

As empresas perdiam competitividade,
enquanto os rendimentos dos rentistas
— capitalistas que recebem juros,
aluguéis e dividendos — aumentavam,
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A taxa de cambio pode permanecer apreciada, depreciada ou em equilibrio no longo
prazo. No Brasil, ela tende a ficar apreciada no longo prazo.

CC: E quais os riscos de a taxa de cdmbio se manter apreciada no longo prazo?

CC: Sao dois motivos: déficit em conta-corrente e a chamada doenca holandesa. Como
o Brasil ¢ exportador de commodities, sua taxa de cadmbio flutua com os pregos das
commodities. Quando os precos estdo baixos, a doenca holandesa ¢ minima, mas
quando sobem, a taxa de cambio se aprecia, prejudicando a industria.

Para se desenvolver, o Brasil precisa de uma politica cambial. Todos os paises do leste
da Asia tém. O Brasil teve até 2001, quando adotou o regime de metas de inflagao,

perdendo autonomia para manter uma politica cambial eficaz.

A politica cambial deve garantir que a taxa de cambio permane¢a em um nivel
competitivo para empresas tecnicamente eficientes.

Para que as empresas com boa tecnologia sejam competitivas internacionalmente, a taxa



de cambio precisa ser favoravel. Se apreciada, essas empresas ndo conseguem enfrentar
as importagdes e ndo conseguem exportar.

CC: Ha espago para falar de politica cambial atualmente?

BP: Ninguém fala em politica cambial. O governo ndo fala, o meu amigo Fernando
Haddad ndo fala... Nao fica bem para o império, ndo fica bem para os economistas bem
comportados. Nao sou um economista bem comportado, sou um economista
heterodoxo, gragas a Deus.

CC: Que outras causas explicam a estagnac¢do brasileira?

BP: Além das questdes cambiais que mencionei, outro motivo pelo qual o Brasil parou
de crescer foi a queda na poupanga publica. Nos anos 1970, a poupanga publica
financiava o investimento publico, representando 4% a 5% do PIB. Essa foi a ultima
década de forte crescimento no Brasil.

No inicio dos anos 1980, a poupanga publica caiu para -2%. Essa queda de seis pontos
percentuais do PIB resultou em uma degradacao do investimento publico, contribuindo
para nossa quase estagnacao.

CC: Qual a sua avaliacao do trabalho de Haddad?

BP: Entendo que o governo Lula ¢ um bom governo, esta sendo bem-sucedido, e que
um fator fundamental do sucesso ¢ Fernando Haddad, que tem sido um ministro da
Fazenda extremamente competente e capaz.

CC: Dizem que ¢ o pior emprego do mundo...

BP: E muito dificil, nio tdo dificil quanto o trabalho que eu tive quando ministro [a
Fazenda sob José Sarney, em 1987], porque a crise naquela época era muito maior. Mas
hoje ¢ muito dificil governar o Brasil, mais dificil do que naquela época sob alguns
aspectos.

Primeiro, hd um Congresso de direita que tirou poderes do Executivo para controlar as
verbas e se reeleger, o que ¢ um escandalo. O governo ficou em minoria, dificultando
muito a vida de Haddad.

Os deputados e senadores querem gastar mais e adotam um neoliberalismo ridiculo,
tornando muito dificil governar o pais. Haddad esta fazendo o que pode, mas nao
consegue pensar no longo prazo. Ele pensa, claro, mas ndo consegue agir, porque
precisa lidar com as urgéncias diarias, segurar as pontas.

Inclusive porque hd uma dialética curiosa entre ele e Lula. Lula diz que quer gastar
mais, o mercado fica em polvorosa e Haddad diz: “ndo, ndo vamos gastar mais”. O
mercado sossega. Entdo, Lula concorda com Haddad, mas logo volta a falar em gastar
mais.

Isso cria um jogo engragado que também torna o trabalho de Haddad dificil. Mas ele
entende, ¢ uma dialética ndo combinada, mas que ele compreende.



CC: Em meio a tudo isso, ainda h4 uma extrema-direita ainda competitiva.

BP: O que acontece no Brasil acontece no resto do mundo. Nos Estados Unidos, na
Franca e em toda a Europa, a extrema-direita tem crescido. Donald Trump esta perto de
voltar ao poder, e Marine Le Pen pode ganhar a presidéncia da Franga em dois anos.

A explicacdo bésica ¢ que o Norte — quer dizer, os paises ricos liderados pelos Estados
Unidos — tiveram 40 anos de neoliberalismo, de ortodoxia neolibe.ral. E o que que
aconteceu com isso? Houve um crescimento muito inferior ao da China.

A explicacdo bésica ¢ que os paises ricos do Norte, liderados pelos Estados Unidos,
tiveram 40 anos de neoliberalismo. Isso resultou em um crescimento muito inferior ao
da China. Muitas pessoas nesses paises ficaram para tras — trabalhadores,
especialmente brancos de classe média baixa, operarios ou um pouco mais que
operarios. Eles ficaram ressentidos.

Esse ressentimento, entdo, desembocou em uma solugdo irracional — mas aparentemente
racional —, de lutar contra a imigragao, os poderosos que definem a politica e os bancos.

No Brasil ¢ diferente, mas ndo muito. O Pais tem crescido quase nada nos ultimos 40
anos, o que deixou muita gente para tras € aumentou a concentracao de renda. Diante
desse quadro, os ressentidos aqui também sdo muitos. Ha ainda os pentecostais, que
estdo muito associados a esse ressentimento. Essa irracionalidade de extrema-direita,
que € um retrocesso muito grande, reflete um fracasso econdomico



