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Nos Uitimos 25 anos a economia brasileira se manteve sami -estagnada, crescendo a
umataxa per cgpita de cerca de 1% a0 ano, quando nos 30 anos anteriores crescia 4%
a0 ano. O baixo crescimento durante os primeiros 14 anos explica- e pdadtainflagéo
e pelo egotamento do modd o de desenvolvimento anterior -0 modeo de subdtituicéo
de importagdes Nesse primeiro periodo, porém, foram feitas reformas importantes em
espedd aaberturacomerdd que diminou o demento protecionida, a privatizacéo das
empresas edaas que operavam em mercados competitivos e, 0 que é masimportante,
debdou-se em 1994 adtainflacio inercid com o Plano Red. Néo obgante, nos 11
anos syuintes (1995-2005), a economia permaneceu semi-estagnada. Por qué?

Desde 1995 até hoje, passando por dois governes, as autoridades econdmicas adotaram
fidmente a palitica recomendada por Washington e Nova Y ork. Essapalitica, fruto do
saber convencional dominante, traduz e, no curto prazo, pela prioridade ao combate &
inflacdo via reducdo do déficit plblico e juros devados, e no médio prazo, pda
proposta de reformas indtitucional's microecondmicas orientadas para o mercado e pda
edtratégia de crescimento com poupanca externa com abertura da conta capitd. Seus
pressupostos S50 os de que, garantido o controle dainflacZo e da divida plblica e feitas
asreformas, 0 mercado se encarregara de promover 0 desenvolvimento. Venho
fazendo a critica 9gemédticadessa palitica de curto e médio prazo, ndo apenas porque
daéirredigtaquanto as posshilidades de que 0 mercado gpenas, sem estar acopladaa
de uma edratégia naciond, possa produzir a retomeda do desenvolvimento mas
também porgue dando produz a estabilidade macroecondmica que visa Ao contraio,
devido as dtas taxas de juros e a baxataxa de cambio (vaorizada) que provoca,
mantém o pais em parmanante sami-estagnacao e 0 Ujeita arecorrentes crises de
baanco de pagamentos, como, de fato, aconteceu em 1998 e em 2002,

Observe-s2, porém, que minha critica néo se confunde com o saber convenciond
dominado que recdlama do excesso de gudte fiscd, sugere que o pais sevalte
novamente para 0 mercado interno, defende gastos publicos maiores paraesimular a
demanda efetiva e faz propodtas irresponsava s de "renegociacdo’” dadividainternae
externa. A tercara pod ¢éo que defendo nesta coluna-e que denomino "novo-
Oesenvalvimentidd'- envolve, pdo menos em um primaro momento, mas guste
fiscd endo menos, mas seu objetivo principal ndo é baixar ainflacéo, mas baixar a
taxa de juros basca do Banco Centrd, que € hoje a verdadeira grande doenca da
economia braslera, e adminigrar ataxa de cdmbio de formaamanter aeconomia
bradleira competitiva e dotada de maior cgpacidade de gerar poupancainterna,

Exige aqui, portanto, um problema de definico da agenda naciond, mas nessa



definicBo estdo implicitos objetivos diferentes. A ortodoxia convenciond, o enfatizar
goenas apaliticafiscd e de juros, recusando-se aadminidrar ataxade cambio, na
verdede néo tem como objetivo o deservolvimento econdmico, mes neutrdizar a
cgpacidade competitiva do Bradll. Interessa, portanto, aos paisesricos, e ndo ands.
N&o objetiva nem squer a estabilidade mecroecondmica, porque taxa de juros bésica
téo dtacomo abragleraéincompative com quaquer definicio de edabilidede e
porque a combinacéo de abertura financeira com arecusade adminidrar ataxade
cambio implica necessariamente indabilidede cambid.

Essa diferenca de agenda ndo sgnifica, neturdmente, que néo sgaimportante
controlar ainflacdo. Entendo que ataxa aud, em torno de 6%, € andamuito dta N&o
hé& nenhumarazéo para o Bras| néo ter um nive deinflacio girando entre 2% e 3%.
Mas aforma de dcancar esse objetivo néo € o Banco Centrd estabeecendo juros
bési cos edtratodféricos, que indexam toda a divida plblica do pais e provocam um
custo fiscal de 8% do PIB, e Sm definindo uma estratégia de baixa dataxa dejuros. E
gorofundar 0 gude fiscd durante o periodo de baixa da taxa de juros, promover uma
reformafinanceiraque dimine aindexacéo dostitulos de longo prazo pda Sdice
terminar com todo tipo de indexaco dos pregos adminisrados. Em outras pdavras, €
completar o Plano Red, quefoi um plano de desindexagdo, mas gue manteve anda
indexados os divos financeiros publicos e 0s pregos dos servigos publicos.

Essa diferenca de agenda néo sgnificatampouco gue as reformas microecondmicas
orientadas para 0 mercado ndo sejam necessirias. Desde que bem pensadas e
moderadas, €las S5 muitissmo necessirias. E espedidmente necessario levar adiante
areformada gestéo pablicade 1995 e areforma da previdéncia piblica. Mas essas
reformas no subgtituem uma competente paliticamacroecondmica que defina
corretamente os objetivos e as prioridades e rgate quaquer ortodoxia, qualquer saber
convendond.



