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O lancamento do Programa de Aceleracao do Crescimento, no
inicio do segundo mandato do governo Lula da Silva, e a boa perfor-
mance dos principais indicadores econdémico-financeiros, sejam os
vinculados ao mercado doméstico, sejam os relacionados ao ba-
lanco de pagamentos, da economia brasileira em 2007, fizeram com
que as Autoridades Monetdrias e os analistas econdmicos passas-
sem a vislumbrar um ciclo de crescimento econdémico sustentado
para o Brasil.

Diante do atual quadro de otimismo acerca das perspectivas
de um crescimento pujante e consistente da economia brasileira
para os proximos anos, o livro “Macroeconomia da Estagnacdo: critica
da ortodoxia convencional no Brasil p6s-1994”, de autoria de Luiz Carlos
Bresser Pereira, chega em boa hora. Nele, Luiz Carlos Bresser-Pereira
realiza uma veemente critica a politica macroecondmica implementada
pela “ortodoxia convencional”, pés-Plano Real e, principalmente,
apos a adocao do regime de metas de inflacao, em junho de 1999, e
apresenta uma estratégia nacional de estabilizacdo macroecondmica
— conforme Keynes (1964, p. 24), entendida como sendo o binémio
estabilidade de precos e pleno emprego — e de desenvolvimento
econdmico e social.

Ao criticar a politica macroecondmica adotada pelo Pais desde
1999, Luiz Carlos Bresser-Pereira sustenta a idéia de que a econo-
mia brasileira encontra-se semi-estagnada “porque esta presa a uma
armadilha de altas taxas de juros e baixa taxa de cambio que mantém
as taxas de poupanca e de investimento deprimidas” (2007, p. 26). O
argumento de Luiz Carlos Bresser-Pereira pode ser corroborado ao
percebermos que, em 2007, a taxa de juros basica, Selic, em termos
reais, fechou o ano ao redor de 7,0%, a taxa de cambio — tanto média
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quanto em final de periodo — se valorizou acentuadamente, a pou-
panca do setor publico continuou negativa, apesar do expressivo
superavit fiscal, e a relacao investimento/PIB manteve-se ao redor
de 19,5%; portanto, € pouco provavel que esse seja o0 cenario de
juros, cambio e investimento propicio para assegurar O crescimen-
to econdmico sustentavel da economia brasileira. Se acrescentar-
mos ao referido cendrio as perspectivas de arrefecimento da eco-
nomia mundial face a crise imobilidria da economia norte-americana
e de racionamento energético no Pais, tudo levar a crer que ha um
excesso de otimismo acerca do esperado crescimento econdmico
sustentavel de nossa economia. Nesse sentido, o livro de Luiz Carlos
Bresser-Pereira € uma alerta.

Luiz Carlos Bresser Pereira tem autoridade para, em seu livro,
alertar-nos sobre a possibilidade de que a economia brasileira po-
dera, nos préximos anos, continuar crescendo de formas pifia e
volatil, tendéncia observada ao longo das duas ultimas décadas e
no inicio dos anos 2000. Se no passado Luiz Carlos Bresser-Pereira
atuou como membro consultivo de diversos grupos empresariais e
participou da administracao publica, nas esferas federal e estadual
— mais especificamente, ele foi ministro da Fazenda do presidente
José Sarney (1987), ministro da Administracdo Federal e Reforma
do Estado (1995-1998) e ministro da Ciéncia e Tecnologia (1999) no
governo Fernando Henrique Cardoso e secretario de Governo do
estado de Sao Paulo (1985-1987) na gestao Franco Montoro —, hoje
é comum vé-lo apresentado versdes preliminares de seus artigos €
discutindo trabalhos académicos de outros economistas e cientistas
sociais em indmeros congressos, nacionais e internacionais, de Eco-
nomia e de Ciéncias Sociais.

O livro, além de uma introdugao em que sao apresentados o
método e a estrutura do modelo tedrico utilizado no livro e sao dis-
cutidos os conceitos de Nacao e globalizacdo, esta dividido em 11
capitulos.

No primeiro, Luiz Carlos Bresser-Pereira mostra os motivos que
fazem com que a economia brasileira esteja “semi-estagnada” ha 25
anos. Centrando as atencoes na economia brasileira pés-Plano Real,
ele argumenta que taxas de juros elevadas, cAmbio valorizado, aber-
tura da conta de capitais €, por conseguinte, crescimento com “pou-
panca externa” e desequilibrio das financas do Estado sao os res-
ponsaveis pela instabilidade macroecondémica de longa duracao da
economia brasileira.

O capitulo 2 discute a desigualdade no Pais. Partindo de uma ana-
lise comparativa dos “indices de desigualdade” para alguns paises
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selecionados, Luiz Carlos Bresser-Pereira mostra que o Brasil € um
dos paises mais desiguais do mundo e argumenta que somente “ha
desenvolvimento econdmico quando a renda por habitante cresce
em funcao do aumento da produgao e o bem-estar da populacao
melhora e ha desenvolvimento social quando a distribuicao de ren-
da entre as classes e ragas torna-se mais igual” (2007, p. 65).

Reformas e Instituicoes é o tema do capitulo 3. Para Luiz Carlos
Bresser-Pereira, “as reformas orientadas para o mercado sdo neces-
sarias na América latina e os paises [dentre os quais, o Brasil] as
vém executando: reforma do orcamento publico, reforma comercial,
privatizacao, reforma da previdéncia social e reforma administrativa”
(2007, p. 92). Ademais, segundo ele, tais reformas institucionais sao
imprescindiveis para garantir “uma estratégia nacional de desen-
volvimento na qual se combinem politicas macro e microecond-
micas” (2007, p. 93).

O capitulo 4 trata da relagao entre cambio, juros e poupanca
externa. Com certeza, nos anos recentes, a contribuicao de Luiz
Carlos Bresser-Pereira sobre a referido relacao tem sido relevante e
esclarecedora. O argumento principal dele é que “a abertura da
conta de capitais, geralmente combinada com a politica de cresci-
mento com poupancga externa, ndo € uma oportunidade, mas uma
causa de crise e de baixo crescimento” (2007, p. 117). Ao longo do
capitulo, o autor dedica uma atencao especial aos motivos que tém
levado a valorizacao da taxa de cdmbio brasileira ao longo dos ulti-
mos anos. Para ele, além da razdo da “doenca holandesa”, juros
elevados, sejam para controlar a inflacao, sejam para equilibrar
balanco de pagamentos, € crescimento com poupanca externa sao
responsaveis pela apreciacao do real frente as principais moedas
de conversibilidade. A solucao proposta por Luiz Carlos Bresser-
Pereira para impedir a valorizagdo cambial é a “administracdo da
taxa de cambio”, “criar barreiras a entrada de capital” e a “substitui-
cao de poupancgas”.

No capitulo 5, Luiz Carlos Bresser-Pereira argumenta que o desen-
volvimento econdmico somente € consistente quando o crescimen-
to com poupanga externa € substituido pelo crescimento com pou-
panca interna. Para tanto, ajuste fiscal, visando poupanca publica
e, investimento publicos, € “uma estratégia nacional de desenvolvi-
mento... constituida por um conjunto de instituicoes e politicas sao
fundamentais” (2007, p. 164).

Desequilibrio fiscal é o tema do capitulo 6. Luiz Carlos Bresser-
Pereira inicia afirmando que “para a estabilidade de qualquer sistema
macroecondmico, o equilibrio fiscal — déficit puablico sob controle e
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baixos indices de endividamento — € essencial” (2007, p. 167). Assim
sendo, ap6s criticar a “esquerda populista que invoca Keynes € o
principio da demanda efetiva para incorrer em déficits publicos cro6-
nicos e a ortodoxia miope que é incapaz de perceber os momentos
nos quais uma politica fiscal expansionista € legitima” (2007, p. 169),
ele propde “um ajuste fiscal forte nao para reduzir o tamanho do Esta-
do, mas para tornar o estado sadio no plano financeiro e fiscal e,
por isso mesmo, forte, capaz de exercer seu papel de instrumento
por exceléncia de acao coletiva da nacao” (2007, p. 186-187).

O capitulo 7 discute a taxa de juros. Apods criticar as principais
razoes, segundo a “ortodoxia convencional”’, que fazem com que a
taxa de juros de curto prazo seja significativamente elevada na eco-
nomia brasileira, Luiz Carlos Bresser-Pereira aponta, como parcial-
mente verdadeiro, o desequilibrio fiscal como sendo uma das cau-
sas da taxa de juros de curto prazo ser tdo elevada e propde a
desindexacao do sistema financeiro.

No capitulo 8, ao tratar do regime de metas de inflacao, Luiz
Carlos Bresser-Pereira argumenta que “se, em vez de adotar uma
politica de metas de inflacdao, as autoridades monetérias [brasilei-
ras] tivessem concentrado seus esforcos em mudar o regime de
politica monetéria e assim sair da armadilha em que estao, se tives-
sem se dedicado ao controle dos fatores que de fato desestabilizam
a economia brasileira — a alta taxa de juros e a baixa taxa de cadmbio
—, poderiamos nao apenas ter mais crescimento, mas também uma
taxa de inflacao em nivel internacional” (2007, p. 229-230).

O capitulo 9 apresenta um modelo macroecondmico que consis-
te (i) da reducao de uma taxa de juros de equilibrio, em termos reais,
da ordem de 3,0%, (ii) do ajuste fiscal e, por conseguinte, da pou-
panca publica, (iii) da desvalorizagao cambial, mesmo que “em um
primeiro momento [...] a taxa de inflacdo real [...] seja [...] de 5,0%"
(2007, p. 250) e (iv) da adocao de mecanismos de controle de capitais.

No capitulo 10, Luiz Carlos Bresser-Pereira estabelece uma re-
lacao intertemporal entre as coalizoes politicas e o desenvolvimen-
to econdmico do Brasil, a partir de 1930. Centrando as atencoes em
um periodo recente, ele mostra que o “Pacto Liberal-Dependente
que se torna dominante do Brasil a partir de 1990 é um pacto con-
servador e globalista [...] cujo instrumento ideoldgico [...] no que
diz respeito aos problemas econémicos, € a ortodoxia convencio-
nal” (2007, p. 260 e 262).

Por fim, no ultimo capitulo, Luiz Carlos Bresser-Pereira apre-
senta a alternativa novo-desenvolvimentista. Segundo ele, o novodesen-
volvimentismo é “um terceiro discurso entre o discurso da ortodoxia
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convencional, que é antinacional, e o do populismo econdmico da
velha esquerda. Terceiro discurso é essencialmente nacionalista,
identificado com os interesses nacionais, mas um nacionalismo de-
mocratico, liberal, social e republicano” (2007, p. 279). Enfim, o novo-
desenvolvimentismo é reformista e se diferencia em varios aspectos
do “antigo desenvolvimentismo”.

Finalizando, as andlises e reflexdes apresentadas nesse livro mos-
tram que, parafraseando Luiz Carlos Bresser-Pereira, “o grande desafio
que se coloca ao Brasil € o de reconstruir sua nacao” (2007, p. 302).
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