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INTRODUCAO

O professor Luiz Carlos Bresser Pereira assumiu sem susto o
Ministério da Fazenda, isto €, o comando da politica econ6mica,
em 29 de abril de 1987. Ndo que a situagédo objetiva fosse con-
fortavel. Ao contrario, Bresser seria o terceiro ministro da Fa-
zenda em dois anos de Nova Republica. A economia encontra-
va-se desorganizada, a inflagdo avangava aos saltos, as pequenas
empresas iam a faléncia ou a concordata, os salarios baixavam,
o desemprego aumentava, as reservas internacionais tendiam a
zero apesar da moratoria — tudo ainda em conseqiiéncia do sel-
vagem descongelamento de pregos, em um sistema desindexado,
que se seguira ao final dramatico do Plano Cruzado, em novem-
bro de 1986. Havia, portanto, uma emergéncia a debelar e, de-
pois, os problemas crénicos, estruturais, a tratar.

Bresser, porém, julgava-se plenamente preparado para as ta-
refas. Durante toda sua vida estudara a economia brasileira ndo
apenas com espirito académico, mas com a vontade politica de
botar a mao na massa. Quando surgiu a oportunidade, sabia por
onde comegar e acreditava que as condigdes politicas ainda per-
mitiam o trabalho — isto &, que seria possivel tocar uma politica
econdmica racional, com base nos melhores principios progres-
sistas da historia do PMDB, partido ao qual entdo pertencia.

Sete meses ¢ vinte dias depois, quando deixou o ministério,
registrava que aquelas condi¢des politicas ndo existiam. Quanto
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ao conteudo da politica econ6mica necessaria para o pals, man-
tinha convic¢des, reforgadas e enriquecidas pela experiéncia. E a
certeza pessoal de ndo ter passado em véo.

Feito o balango, Bresser Pereira deixou:

® uma realizagdo, o choque de junho de 1987 que, na ocasido,
impediu a escalada para a hiperinflag¢do e deu a economia al-
gum fdlego para se reorganizar;

* um diagndstico sobre a crise brasileira — a tese de que o prin-
cipal problema do pais, estagnado ha oito anos, é o desequili-
brio estrutural do setor publico;

¢ trés propostas: o Plano de Controle Macroecondmico, que
justamente fixa a receita para o ajuste do setor publico; a re-
forma fiscal (com forte aumento de impostos, inclusive sobre
a riqueza, dramatico corte de subsidios e proposito de distri-
buig¢do de renda); e uma nova abordagem para a questao da di-
vida externa, recomendando-se como essencial uma redugio
real dessa divida.

Bresser Pereira tinha as idéias basicas formuladas antes de as-
sumir o Ministério. Mas as énfases mudaram no curso do gover-
no. Basicamente, o ministro verificou que a crise do setor pabli-
¢o era muito mais grave do que o intelectual pensava. ‘‘Visto de
perto, o buraco era muito maior’’, disse Bresser Pereira. Em
conseqiiéncia, as receitas propostas tornaram-se cada vez mais
fortes.

Essa trajetoria € o que se encontrara neste livro, que retine en-
trevistas concedidas por Bresser Pereira num periodo de oito
meses, das vésperas de assumir o Ministério até pouco depois de
deixa-lo. O ministro Bresser falou bastante para a imprensa.
Através das entrevistas, polemizou com diversos criticos, € isso
foi uma atitude deliberada. Logo no seu discurso de posse, Bres-
ser apresentou planos imediatos, que consistiam em tentar ga-
rantir para aquele ano de 1987 um modesto crescimento de 3%,
procurar controlar gastos € ajustar o setor publico; aplicar uma
politica de recuperagdo dos saldos comerciais externos; e reabrir
negocia¢des no front da divida externa.

Foi imediatamente acusado de conservador — acusagao grave
para um economista e politico que se pretendia filiado & corrente
progressista mais moderna. Inconformado, Bresser reagiu pela
imprensa: gastou tempo discutindo suas propostas imediatas e
os temas mais de longo prazo, estes tratados especialmente nas
entrevistas a revistas semanais, veiculos mais apropriados para
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discussdes sobre a natureza de uma politica progressista e suas
distingdes em relagdo ao populismo e ao conservadorismo.

As entrevistas sdo exaustivas. Mas cabe aqui uma breve intro-
dugdo, mais um roteiro de leitura. As observagdes que se seguem
resultam de um depoimento de Bresser Pereira ao autor desta in-
trodu¢do, concedido em julho de 1988.

A crise do setor piblico

Ao contrario do que pensam muitos economistas, tanto pro-
gressistas quanto conservadores, Bresser Pereira acha que a eco-
nomia brasileira ‘‘ndo esta resolvida’’, isto €, que a crise atual é
estrutural e ndo resultado de dificuldades conjunturais e/ou de
ma gestdo. E, portanto, mais grave.

A percepcdo mais ou menos comum indica que a economia
brasileira tem um problema de déficit publico, porque o Estado
vem gastando de modo perdulario e tem uma altissima conta de
juros. (Os juros que paga sobre a divida externa, que é quase to-
da publica, e pelos empréstimos que toma do setor privado.) Pa-
ra Bresser, porém, esse problema de déficit publico € posterior a
verdadeira causa de nossas dificuldades.

A crise do setor pablico, explica, é de ‘‘estoque’’. Isto é, a di-
vida publica interna e principalmente externa tornou-se exagera-
damente grande. Depois disso € que vem o problema do déficit pu-
blico — como se fosse uma dificuldade de fluxo de caixa, causada
justamente pelos juros resultantes daquele elevado estoque de di-
vida publica.

Se o problema € de estoque, as solugdes necessariamente sdo
mais drasticas. Ndo se trata mais de financiar o fluxo de paga-
mento de juros, mas de obter uma redugio substancial na pro-
pria divida externa. E em vez de cortar despesas aqui ¢ ali, trata-
se de aplicar um ‘‘forte choque fiscal’’.

Como chegamos a essa situagao? A causa primaria € basica-
mente 0 excessivo crescimento da divida externa, mas outros
problemas se introduziram ao longo dos ultimos anos, entre eles
a grande reducdo da capacidade de poupanga e investimento do
setor publico.

A histéria dessa crise € a seguinte: a economia brasileira endi-
vidou-se nos anos 70, numa estratégia de crescimento via déficit
publico. Endividou-se basicamente através do Estado e, na ver-
dade, até 1979, essa politica era correta. Os juros internacionais
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estavam baixos, tomava-se dolar barato e havia, aqui, bons pro-
jetos de investimento.

Em 1979, porém, a divida externa atingiu 40 bilhdes de dbla-
res, um estoque que ja chegava ao limite, pois representava duas
vezes o valor das exportagdes anuais. Sobrevieram entdo os trés
choques externos: a explosdo dos pregos do petroleo, a elevagido
da taxa de juros internacional ¢ a recessdo nos paises ricos.

Nessas circunstincias, o pais deveria ter comecado logo o
processo de ajustamento da economia e em particular do setor
publico, como propunha o entdo ministro do Planejamento,
Mario Henrique Simonsen. Este foi, entretanto, substituido no
comando da economia por Antdnio Delfim Netto, que resolveu
apostar em mais um periodo de crescimento. Assim, por dois
anos, o governo estimulou o crescimento, e s6 foi comegar o
ajuste em 1981, forgado pelas circunstancias e quando a crise era
muito mais grave.

Embora esgotada a capacidade de poupanga do setor publico,
o Estado continuou subsidiando o setor privado e assumindo o
custo em dolares das desvalorizagdes cambiais. No final do pro-
cesso, todo o 6nus do ajustamento ficou para o setor publico. A
crise, de fato, exibe hoje um Estado empobrecido, que transfe-
riu recursos para o setor privado, este, rico e capitalizado em
meio as dificuldades do pais. E essa disparidade sé aumenta,
porque o setor publico se financia no setor privado, mas nio to-
mando recursos de volta, via impostos, por exemplo. O Estado
toma emprestimos do setor privado e sua conta s6 aumenta com
0 pagamento dos juros cada vez mais altos.

A solucdo radical, portanto, € dbvia: € preciso retransferir re-
cursos do setor privado para o Estado, de modo que este recupe-
re sua capacidade de poupanca e/ou de financiamento de inves-
timentos. Bresser Pereira conta: ‘‘Quando os empresarios me fa-
lavam em demissdo de funcionarios publicos, eu dizia: isso até
pode ser eticamente ¢ politicamente recomendavel. Mas em ter-
mos macroecondmicos, ¢ bobagem. E preciso um dramatico
corte nos subsidios ao setor privado e um aumento de impostos,
inclusive um imposto sobre a riqueza, aplicado de uma vez s6’’.
NZo era uma conversa propriamente amena.

Trajetorias

Em maio de 1987, o problema do ministro Bresser Pereira era
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uma emergéncia. A bagunga que se seguiu ao final abrupto do
Plano Cruzado, com a economia sendo reindexada as pressas,
exigia que se mandasse o paciente para a UTI, onde seria subme-
tido a intervengdes radicais. No caso, o choque heterodoxo de 12
de junho de 1987, depois conhecido como Plano Bresser: conge-
lamento temporario de pregos e salarios, introdugdo de novas re-
gras de corre¢do e medidas para reduzir o déficit publico. Abati-
da a ameaca da escalada inflacionaria, passou-se & politica eco-
noémica de meédio curso.

Em julho, ficou pronto o Plano de Controle Macroecondmi-
€0, no qual ja se propunha, como meta essencial, a recuperagio
das finangas publicas e a conseqiiente elevagdo da capacidade de
poupanca nacional. Tratava-se de elevar essa capacidade de
17% para 22% do PIB, em quatro anos.

Nas discussdes, a equipe econdmica verificava que a cada ro-
dada das contas parecia necessario maior corte de gastos e maior
aumento da receita do Estado. Ao final, estava claro que o custo
de elevar a poupanc¢a nacional era muito alto. E que o peso do
estoque da divida externa era insuportavel.

Assim, quando iniciou a primeira rodada de negociagdes, em
julho de 1987, no front externo, Bresser Pereira ja dizia que se-
ria fundamental obter um desconto no principal da divida, a
‘“‘securitiza¢do’’ da divida, aproveitando o desconto existente no
mercado financeiro internacional. Acrescentava estar convenci-
do de que esse desconto era possivel e, de certo modo, até espe-
rado pelos credores externos.

A proposta, entretanto, foi uma novidade radical. Pela pri-
meira vez em muitos anos um ministro colocava algo realmente
novo no debate oficial sobre a divida externa. Por isso mesmo,
nao foram conversa¢des amenas. Conforme disse um ano depois
o gerente executivo do Fundo Monetario Internacional — FMI,
Michel Camdessus, naquela época a palavra ‘‘securitizagdo’’ era
pornografica nos meios financeiros internacionais; hoje esta
sendo discutida normalmente e até sendo objeto de proposta de
muitos banqueiros.

Depois de todas as trombadas nas negociagoes, Bresser Perei-
ra tinha definido sua estratégia alternativa caso nfo chegasse a
entendimento com os credores até 29 de janeiro de 1988. O go-
verno brasileiro, entdo, anunciaria unilateralmente os seus ter-
mos, 0s seguintes: dispensaria o ‘‘comité assessor de bancos’’ e
informaria aos credores que ia pagar 60% da divida, isto &, apli-
caria um desconto de 40%. Desses 60%, o Brasil passaria a pa-
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gar os juros relativos a um ter¢o. Os outros dois ter¢os passa-
riam a ser depositados em um fundo e somente seriam pagos aos
credores na medida em que estes assinassem acordo aceitando
que os 60% pagos liquidavam os 100% devidos. Isto &, na medi-
da em que aceitassem definitivamente o desconto de 40% da di-
vida.

Bresser Pereira revela que essa estratégia estava combinada
desde a reunido de Cancun (México), em novembro de 1987,
com o ministro da Economia da Argentina, Juan Sorrouille, que
deveria aplicar politica semelhante.

Bresser pediu demissdo (18 de dezembro de 1987) antes de
tentar esse four de force. Sua saida teve como causa direta a ndo
aceitag¢do, pelo presidente José Sarney, de sua proposta de redu-
¢do de déficit publico e de reforma tributaria apresentada no fi-
nal de 1987. A reforma tributdria visava a -um aumento de impos-
tos e redugdo dos subsidios publicos ao setor privado, dando ini-
cio a um processo de distribuigdo de renda.

No meio desse tiroteio, um pouco de teoria. O que é politica
econdmica progressista? Certamente, dizia entdo Bresser, ser
progressista ndo significa rejeitar a politica de exportagdo ou de
controle de déficit pablico. Nio se pode definir pela negativa. O
correto sena dizer que, para uma politica progressista, o essen-
cial é promover a distribuigao de renda, o que, no caso brasilei-
ro, pode ser feito por trés caminhos: a reforma tributaria, a
orientagdo da despesa do Estado para o atendimento dos mais
pobres ¢ a introdugdo de um ‘‘salario minimo de verdade’’. Para
este ultimo objetivo, ainda como ministro, Bresser conseguiu in-
troduzir o piso salarial nacional, tornando possivel aumentar o
salario minimo, desvinculado dos demais salarios.

Mais ndo foi possivel, pelos motivos que o leitor verificara.
As entrevistas foram editadas — diversos trechos foram supri-
midos, ou porque perderam o interesse ou porque eram repetiti-
vos.

Este jornalista agradece a gentileza de colegas e dos jornais e
revistas que permitiram a reprodugio das reportagens. O profes-
sor Luiz Carlos Bresser Pereira pede para acrescentar que apre-
ciou o tom polémico das perguntas. O debate deixou muitas coi-
sas esclarecidas.
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Quando o Ministério da Fazenda ja estava vago, em abril de
1987, e seu nome freqiientava a lista dos candidatos ao cargo,
Luiz Carlos Bresser Pereira, entio secretario de Ciéncia e Tecno-
logia do governo de Sdo Paulo, rompeu uma das regras que a
praxe politica recomendava para essas ocasides. Um ministeria-
vel, tal € a regra, deve manter o bico calado. Sobretudo, nio po-
de anunciar planos concretos, pois os setores prejudicados, ou
simplesmente ndo beneficiados por tais projetos, logo passam a
fazer campanha contra.

A pratica ndo ¢ exatamente democratica. Em circunstancias
normais, deveria ser o contrario: para ser nomeado ministro, o
sujeito deveria antes deixar bem explicitas suas idéias e propos-
tas. As condig¢des certamente nio eram normais, mas Bresser Pe-
reira sempre havia sido adepto do jogo franco, de falar claro e ir
ao debate. Assim, ndo recusou entrevistas ¢ ndo fugiu aos temas
quentes.

Mostrou suas posigdes, mas exagerou, sem duvida, especial-
mente para um ministeriavel da area econOmica. Disse que uma
inflagdo de 15% — era, entdo, o nosso recorde — sO podia ser
abatida com choque e, que seria preciso desvalorizar o cruzado
para incentivar as exportagdes. A desvalorizagdo foi fdcil —
aplicou-a imediatamente, antes de esquentar a cadeira de minis-
tro — Quanto ao choque — politica aplicada de surpresa — preci-
sou ficar desmentindo e inventando meios de despistar os agen-
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tes econdmicos. Assim, logo introduziu a regra de que os reajus-
tes de pregos poderiam ser aplicados automaticamente pelas em-
presas desde que ndo excedessem 80% do Indice de Pregos ao
Consumidor — IPC, o indice de inflacdo medido pela Fundagao
Instituto Brasileiro de Geografia e Estatistica — IBGE. Acima de
80% desse indice, a empresa precisaria solicitar autoriza¢do do
Conselho Interministerial de Pregos — CIP.

Essa seria a politica basica de controle da inflagdo, para o
momento. Durante um més e meio, Bresser Pereira procurou fa-
zer seus interlocutores se esquecerem do choque. Abriu o leque
nas entrevistas, introduziu temas polémicos — como a necessi-
dade de recuperar saldos comerciais e de controlar os gastos do
governo, idéias que ndo pareciam bem na boca de um ministro
que se apresentava como progressista e que fora apoiado por se-
tores progressistas do PMDB. E seguiu nesse debate até 12 de ju-
nho de 1987, quando langou o Plano de Emergéncia, o choque
que sempre considerou necessario e que vinha preparando desde
o primeiro dia.

Entrevista a Pedro Cafardo, de O Estado de S. Paulo, de
26.4.1987.

P.: O Brasil precisa hoje de uma ‘‘solugdo heroica’?

R.: A unica forma de acabar com uma inflagdo de 15% ao més ¢
através de um choque, e ha varias formas de se fazer isso. Mas
essa ndo é a prioridade, ainda temos de conviver algum tempo
com essa infla¢do, equacionar nosso problema externo e nosso
equilibrio interno. Precisamos ver qual ¢ a taxa de crescimento
razoavel para este ano, o superavit comercial e a redugdo do dé-
ficit publico. Depois de fazermos esse plano de estabilizagédo ¢
que devemos pensar em acabar com a inflagdo inercial'. Nesse

1. Inflagdo inercial: é um conceito recente, desenvolvido em grande parte por
economistas brasileiros. Surgiu da analise da economia de paises com inflagdo
aita, por longos periodos de tempo, quando a sociedade cria mecanismos for-
mais e informais para reajustar periodicamente pregos, salarios e todos os tipos
de renda. Surge assim uma indexagdo generalizada, isto €, salarios, pregos, ren-
das ficam atrelados a determinados indices de pregos. Ficam, pois, indexados,
variando conforme os indices de referéncia. Nessas circunstincias, mesmo que
desapareg¢am as causas primarias da inflagdo — como os gastos do governo ou
excesso de demanda — continua a haver inflagdio, porque pregos, salarios e ren-
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intervalo, podemos entdo tomar medidas que facilitem a adogao
de um novo choque.

- P.: O que é esse plano de estabilizagdo e quais sdo as medidas
-que o senhor propde?

R.: Em 1986, a inflagdo forte ressurgiu porque tivemos ao mes-
mo tempo excesso de demanda e pregos relativos? desequilibra-
dos. Precisamos fazer um plano muito parecido como o que o
FMI recomenda para consertar isso, com metas mensais e tri-
mestrais. A grande diferenga é que em vez de comegar dizendo
qual deve ser o superavit comercial externo, devemos dizer qual
deve ser o crescimento da economia, que eu acho que deve ser de
3%. No ano passado, crescemos demais. Agora, precisamos de-
saquecer o crescimento para recuperar o superavit, em torno de
US$ 9 bilhoes, para poder pagar mais ou menos 50% dos juros
dos empreéstimos de médio prazo dos bancos privados estrangei-
ros. Acho que os banqueiros consideram esse numero razoavel.
Podemos fazer um acerto cambial, uma pequena maxidesvalori-
zagdo’, mas temos que garantir esses dois objetivos: crescimento
de 3% e superavit de US$ 9 bilhGes. Nio se trata de ceder aos

das sdo reajustados por indices que mediram varia¢des de pregos no passado. A
inflagdo vai por inércia, os pregos aumentam hoje porque aumentaram ontem. A
inércia mantém a infla¢io num determinado patamar.

2. Pregos relativos: tem de haver uma determinada logica entre os pregos das di-
versas mercadorias. O prego de uma geladeira tem de guardar uma determinada
relagdo com o prego de um vestido. Um carro novo tem de custar mais que um
carro usado. Quando ha excesso de demanda — uma procura excessiva por de-
terminadas mercadorias — isso eleva os pregos dos bens procurados e desorgani-
za suas relagdes com os demais produtos. Igualmente, quando o governo contro-
la pregos de maneira canhestra, acaba deixando alguns muito baixos, outros exa-
geradamente altos. Os pregos relativos estdo, entdo, desequilibrados. Quando
equilibrados, a taxa de lucros tende a ser igual em todos os setores, mantendo-se
um fluxo regular na atividade econémica.

3. Maxidesvalorizacdo: ha inflagdo alta em cruzados, quer dizer, a cada dia a
moeda nacional vale menos, compra menos coisas. Nao ha inflagdo em dolar —
ou hé inflagdo muito baixa —, de modo que a moeda americana mantém seu po-
der de compra. Assim, é preciso regularmente desvalorizar o cruzado em relagao
ao dolar, para manter estavel a relagdo de poder de compra entre as moedas. Se
as minidesvalorizagdes didrias ndo sio adequadas, o cruzado pode ficar valoriza-
do artificiaimente, e isso atrapalha as exportagdes. Isso porque o exportador re-
cebe cada vez menos cruzados pelos dolares que obtém vendendo seu produto la
fora. Quando a desvaloriza¢ao cambial fica atrasada, as exportagdes caem € po-
de ser necessaria uma maxidesvalorizacdo para reequilibrar a relagdo entre as
moedas.
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credores, mas de apresentar um plano que seja razoavel para nos
¢ para eles.

P.: O que explica o atual salto inflacionario?

R.: O salto inflacionario é a conjun¢do do excesso de demanda
com a permanéncia de pregos relativos desequilibrados. Alguns
ja estavam desequilibrados na época do Plano Cruzado e fica-
ram mais ainda depois. De dezembro para ca, o que houve foi
essa recomposi¢do de pregos relativos.

P.: E os salarios?

R.: No ano passado, eles foram responsaveis pelo excesso de de-
manda, mas ndo ha santo que gxplique que eles fizeram a infla-
¢do passar de 2% para 15%. Recompostos os pregos relativos,
eles se estabilizaram agora em torno de 15% ao més: essa € a in-
flagdo inercial, o componente de inércia voltou a ser predomi-
nante, o que ndo quer dizer que seja o Gnico. Isso s6 nos mode-
los dos economistas. Dai uma solugio que pode ser semelhante a
do Cruzado. Primeiro temos que estabilizar a inflagdo e reequili-
brar o balango de pagamentos, sio os dois objetivos fundamen-
tais. O correto é combinar na verdade trés planos: aquele de
crescimento a longo prazo, um de estabiliza¢do da inflagdo e ou-
tro de controle administrativo da inflagdo, que é a nova “‘solugio
herdica’’. A condi¢do fundamental para isso € um razoavel equili-
brio de pregos relativos, ¢ tudo que puder ser feito nesse sentido
¢ bom. A maxi pode fazer parte desse ajuste de pregos relativos,
que devem ser os mais freqiientes possiveis. Os reajustes preci-
sam ser mensais com uma inflagdo de 15% ao més, mas a corre-
¢do tem que ser pela média, ndo pelo pico, inclusive para os sald-
rios. E a Gnica alternativa que pode ser contraposta ao gatilho®,
sem aumentar o salario real. A média dos Gltimos trés meses €
mais do que suficiente para isso.

P.: Como o senhor avalia a questdo dos juros?

R.: Em época de inflag¢do alta, os bancos ganham muito e o go-
verno tem obrigagdo de impedir que tenham lucros excessivos.
Agora, a taxa de juros depende da inflagdo e ndo o contrario,
como muita gente acredita erroneamente. Isso ficou mais uma
vez provado com a saida de Ferniao Bracher: os juros continua-

4. Gatilho salarial: o sistema foi introduzido pelo Plano Cruzado de 28 de feve-
reiro de 1986. Era uma escala movel de salarios — toda vez que a inflagdo atingia
20%, os salarios eram automaticamente reajustados, nesse nivel. Os 20% eram o
gatilho que disparava o reajuste salarial. O sistema foi eliminado com o Plano
Bresser.
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ram na mesma. E a taxa de juros também depende da oferta e da
procura de moeda. Nio sou favoravel a uma politica monetaria’
rigida, mas a uma politica fiscal rigorosa. O que deve ser preser-
vado ¢ o nivel de liquidez da economia. Claro que precisamos
cortar esse déficit pablico, mas a taxa de juros doméstica nio
pode ser muito baixa, senfo vocé tem fuga de capitais. Uma po-
litica fiscal rigida significa, a curto prazo, cortar despesas. De-
pois, uma reforma tributaria que melhore a distribui¢io dos re-
cursos entre estados € municipios e entre as diferentes faixas de
renda. Isso € da maior importancia atualmente, doa a quem
doer.

Entrevista publicada pela Folha de §. Paulo,
de 30.4.1987 (entrevista coletiva).

P.: Como fica a questio da manuten¢io da moratoéria externa?
R.: NoOs vamos manté-la até que possamos apresentar um plano
de ajustamento da economia brasileira que ndo seja recessivo,
mas que seja coerente. Com base nesse plano, vamos renegociar
com os banqueiros. Essa negociagdo vai ser dura. Nao temos ne-
nhum interesse no confronto. Nem eles. Creio que, afinal, che-
garemos a um acordo. Ao mesmo tempo, vamos procurar, atra-
vés do plano de ajustamento, buscar recuperar o saldo comercial
brasileiro. Nosso superavit, que era de mais de 1 bilhao de dbla-
res por més, baixou para menos de 200 milhdes. Essa situagdo é
a mais grave no momento ¢ a que tem prioridade neste Minis-
tério.

P.: E a divida interna®?

R.: A divida interna esta sob controle mas, de qualquer forma,

5. Politica monetdria: a agdo do governo federal, basicamente através do Banco
Central, para controlar a moeda em circulagdo no pais e as taxas de juros. O ni-
vel de liquidez se refere a quantidade de moeda e de papéis (titulos do governo,
Certificado de Depésito Bancario — CDB etc) em circulagdo, a disposicdio do
publico. Diz-se que a economia estad muito liquida quando os agentes econémi-
cos (as pessoas fisicas, as empresas) tém muito dinheiro em caixa e em aplicagdes
de curto prazo, disponivel, portanto.

6. Divida interna: o governo arrecada impostos e gasta com o custeio de sua ma-
quina administrativa e para investir. Quando gastos e investimentos sdo maiores
do que a receita dos impostos, o governo ou emite moeda para cobrir a diferenca
ou toma emprestado do setor privado. Quer dizer, emite papéis, titulos — Obri-
gacgdo do Tesouro Nacional (OTN), Letra do Banco Central (LBC) — que vende
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vai crescer agora. Isso por causa da inflagdo. Espero controla-la
em termos reais. Em termos nominais, enquanto a inflago esti-
ver nesses niveis, ela vai crescer inercialmente.

P.: O gatilho salarial sera mantido?

R.: O gatilho salarial sera mantido. E uma boa medida para de-
fender o salario dos trabalhadores, desde que a inflagdo ndo se
acelere. O gatilho esta defendendo os trabalhadores, ndo sé por
uma questdo de justica, mas também por uma questdo de fun-
cionamento da economia. A minha prioridade fundamental é
manter o crescimento da economia do pais e uma melhor distri-
buigdo de renda. Isso sera conseguido pelo aumento dos salarios
reais dos trabalhadores, a medida que aumenta a produtividade,
e através de uma reforma tributaria que espero que a Constituin-
te realize e que permita, realmente, onerar os ganhos de capital e
permita que este pais possa ter uma carga tributaria maior ¢ me-
lhor distribuida.

P.: Espera-se que o senhor faga uma administragdo austera,
com atengdo nos gastos publicos.

R.: No6s s6 podemos estabilizar esta economia, s& poderemos
voltar a ter superavits elevados, se controlarmos os gastos publi-
cos. No controle de gastos pablicos ha coisas fundamentais e
tém apenas o custo de demissdo de funcionarios ineficientes ou
desnecessarios. Mas existe um outro custo muito maior, que é
cortar investimentos, reduzir a taxa de crescimento da econo-
mia. NOs precisamos evitar isso. Neste ano, temos que reduzir a
taxa de crescimento da economia brasileira. Vamos fazer isso,
inclusive, reduzindo os gastos fiscais. Temos que fazer com que
a economia brasileira cres¢a este ano entre 3 e 3,5%. Essa é
uma boa taxa para este ano. No ano passado, a industria cresceu
12%. Este excesso deixou todo mundo muito feliz. Mas, agora,
todo mundo esta infeliz. Exatamente porque crescemos demais.
A economia é uma coisa muito séria. Dizem até que é a ciéncia
da escassez. Quando a gente quer tudo, acaba ficando sem nada.
P.: Existe algum novo plano de congelamento de pregos para se
derrubar a inflagdo?

R.: Isso podera ser pensado mais tarde. Nossa prioridade, no
momento, €, de um lado, obter a estabilizacdo da inflagdo neste
patamar, muito elevado, mas... Do outro, ¢ o de manter o mais

ao setor privado, pagando juros. Os detentores desses titulos s3o, portanto, cre-
dores do governo. Inversamente, o governo tem ai uma divida, a divida interna.
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indexada a economia, de forma a garantir que os salarios sejam
preservados, que o sistema financeiro seja preservado, que a
poupanga seja preservada. Essa indexa¢do também € importante
para estabilizar a inflagdo. Depois disso, temos que providenciar
o ajustamento de precos relativos. E preciso que os pregos cres-
¢am equilibradamente. Esse ajustamento ja estd acontecendo
naturalmente.

P.: O senhor pretende baixar os juros?

R.: Veja, vou ter uma politica de juros os mais baixos possiveis.
Mais baixos em termos reais. O juro tem que ser sempre maior
do que a taxa de inflagdo do més. Se for menor, é negativo. Se
isso acontecer, as pessoas que poupam param de poupar. Nin-
guém vai mais colocar dinheiro na poupanga ou em CDBs. Se ti-
Vermos juros negativos, 0 que vai acontecer € que teremos au-
mento de estoques nas empresas, aumento do preco de imoveis.
Pior do que tudo, muita gente estara comprando doélar no mer-
cado negro e havera fuga de capitais. Tudo isso, com grande
prejuizo para o Brasil. Assim, temos que manter positivo o juro
real, mas nos niveis os mais baixos possiveis.

P.: O senhor acha possivel se resolver, primeiro, os problemas
internos econdmicos do pais sem se discutir a questao da divida?
R.: Olha, tem gente que acha que se nos resolvéssemos o proble-
ma da divida externa estaria tudo resolvido. Por exemplo, fazen-
do uma moratoéria. A moratoria esta ai € nem tudo esta resolvi-
do. Estamos sujeitos a pequenas retaliagdes do setor internacio-
nal; dos bancos privados. Além disso, precisamos, de qualguer
forma, de um superavit comercial suficiente para pagar as re-
messas de lucros e dividendos de assisténcia técnica e 0s juros
dos bancos oficiais. Entao, precisamos de um superavit comer-
cial importante. Ora, para conseguir isso, um superavit de
6 bilhdes de doblares neste ano, nds vamos precisar de ordem in-
terna, pois esta e a negociagdo da divida externa estao muito rela-
cionadas. Por que os credores dizem tanto que querem um plano
de ajustamento? Eles querem que haja uma administracdo austera
internamente que garanta esse superavit comercial. Entdo precisa-
mos mostrar como conseguiremos isso, com metas a muito curto
prazo. Sdo metas que 0s banqueiros entendem, como as necessida-
des de financiamento do setor publico. Vamos diminuir o déficit
do setor publico em termos nominais ¢ reais. Yamos ver a base
monetaria, todas aquelas varidveis que sdo importantes para
eles. Sdo metas que devem ser compativeis com o crescimento de
3 a3,5% ao ano.
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P.: E a recessdo, que, segundo muitos, ja chegou?

R.: E muito debate a respeito do assunto. Existem alguns sinto-
mas recessivos, especialmente no setor de vendas ao consumi-
dor, mas na area industrial ainda ndo estdo ocorrendo. Pode-se
argumentar que o desaquecimento do consumo ainda ndo atin-
giu a industria, porque as lojas ainda estariam recompondo seus
estoques. Mas ja faz tempo que isso estd acontecendo. Entdo, ha
uma certa incerteza entre os analistas econémicos sobre se temos
ou ndo uma tendéncia a recessdo. Que a economia nio esta
aquecida como no ano passado, isso é evidente. A safra agricola
ajudou muito para que a economia se mantivesse forte. A eleva-
¢do real da taxa de juros desincentiva os consumidores que fa-
zem compras a prazo. Existe um desestimulo aos investimentos
por causa de uma fase de instabilidade pela qual a economia
passou quando a inflagdo foi de 2% para 15%. E preciso tam-
bém ver o seguinte: todos nds ficamos extremamente nervosos, €
normal que isso acontega, quando a economia passa de 2 para
15% de inflagdo. Mas, depois, a economia se estabiliza. E as
pessoas se acostumam. Acho que 15% ¢é muita coisa, mas vamos
ter que conviver com essa taxa durante o ano.

P.: Havera a indexagédo total?

R.: Vou ver o que ainda n3o esta indexado na economia, que de-
ve ser indexado e vou indexar.

P.: O senhor vai promover uma maxidesvaloriza¢io do cruzado?
R.: Eu falei na possibilidade de uma pequena maxidesvaloriza-
¢d0. Nas minidesvaloriza¢des vocé faz a taxa de cdmbio acompa-
nhar a inflag¢do. Se vocé elevar um pouco o deslocamento disso,
por exemplo, 5% isso & uma pequena maxidesvalorizagdo. A
grande maxi é 30%.

P.: O senhor ndo teme, com isso, que os exportadores segurem
seus contratos, a espera de maiores lucros com essa minidesvalo-
rizagdo?

R.: Os exportadores sempre falam muita coisa. Sempre exage-
ram. E normal que exagerem. Nio tenho calculos sobre esse as-
sunto. Nio tenho. O que eu disse aos jornais € que, no plano
tedrico, quando vocé tem um desequilibrio da balanc¢a de paga-
mentos geralmente tem duas alternativas de ajustamento. Pode
se conjugar. Pode promover um desaquecimento da economia.
E até uma recessdo. A outra politica é fazer uma desvalorizagio
cambial real, uma maxidesvalorizagdo. Podem-se fazer as duas.
Se o desequilibrio & sério, uma pequena maxi € menos dolorosa
para a economia do que uma recessdo. Como ndo quero uma re-
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cessdo, poderei, eventualmente, fazer uma minidesvalorizacio.
Estou convencido por todas as informagdes que tenho de que o
desajuste cambial no Brasil € pequeno. Seria entdo uma pequena
maxi, que vocés chamam de midi ou mini.

P.: O senhor pode prever como sera a inflagido este ano?

R.: Nio, por enquanto eu estou avaliando a inflagdo em taxas
mensais.

P.: O senhor pretende promover um novo choque heterodoxo?
R.: No momento ndo ha nenhuma intengdo de se fazer um cho-
que heterodoxo. Por enquanto, estamos reajustando a economia
e temos que equilibrar os pregos no patamar que esta ai. Vamos
ficar por ai.

Entrevista a Marcelo Auler, do Jornal do Brasil,
de 1.5.1987.

P.: O PMDB lhe fez uma série de recomendagdes sobre os para-
metros da politica econémica. Comparando suas publica¢des e o
que o PMDB diz, ha obvias diferengas.

R.: Nio ha o6bvias diferengas porque o que o PMDB tem dito é
que deve haver desenvolvimento econdmico. Estou de pleno
acordo, tudo o que escrevi na minha vida, tudo o que falei, tudo
o que lutei foi para que nés tenhamos uma taxa de desenvolvi-
mento econdmico, que é fundamental para o Brasil. Segundo,
eles ndo querem recessdo, eu também sou contra a recessdo, em-
bora entenda que de vez em quando é preciso ajustar a economia
e € por isso que estou falando em crescimento de 3,5% este ano.
O crescimento deste ano, portanto, sera um ajustamento. E eles
entenderam perfeitamente bem isto. Ele sdo a favor de uma ne-
gociacdo firme da divida externa e eu também sou a favor. O
PMDB jamais declarou que queria repudiar a divida.

P.: O PMDB sempre se pronuncia a favor de tudo o que € bom,
mas precisa admitir ajustes na economia. O senhor que vai cum-
prir este papel ingrato, de ser mau, de chamar o partido a razao?
R.: Veja, o PMDB é fundamentalmente um partido de politicos,
néo de economistas. Entao, eles expressam muito freqiientemen-
te a demanda da sociedade. Estas demandas sdo, fundamental-
mente, desenvolvimento econdmico, ndo a recessdo, controle de
preco, ndo a inflagdo, negociagdo soberana da divida externa.
Tudo isto sdo objetivos plenamente aceitaveis. O problema é co-
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mo alcan¢a-los. Em economia, de vez em quando, vocé tem que
procurar por racionalidade no sistema econdémico porque o mer-
cado sozinho nio consegue fazé-lo, vocé precisa apertar o cinto,
precisa cortar gastos, portanto, reduzir a taxa de crescimento,
porque senao a inflagado dispara.

P.: Sobre quem cairia a maior dose de sacrificio, considerando-
se o fato de que ha um presidente muito preocupado com o seu
grau de popularidade ¢ um partido muito preocupado em nio
perder contato com os eleitores?

R.: Neste processo de ajustamento que comegou meio natural-
mente no balango de pagamentos via aumento de inflagdo, os
trabalhadores ja perderam um pouco. Eles perderam um pouco
porque houve uma queda no salario médio real’ devido a mu-
danca da inflagdo de um patamar de 12% para 15%. Entéo, eles
agora ndo podem perder mais nada. Ndo ha razdo para perder
mais. Isso &€ uma boa noticia, a de que eles nio vao perder mais e
vao passar a ganhar em produtividade. O gatilho esta garantin-
do o seu salario real...

P.: Mas com atraso...

R.: O atraso faz parte da garantia do salario meédio real. Este pe-
queno atraso é que fez com que eles perdessem um pouquinho.
Mas depois desta perda eles ndo perdem mais. No sistema anti-
go, semestral, quando se recebia a infla¢do passada, os 100% do
Indice Nacional de Pregos ao Consumidor — INPC, se a inflagdo
acelerasse, o salario médio real diminuia. Agora, se a inflagdo
acelerar, o reajuste passa a ser mensal. Entdo eles estdo garanti-
dos e nés vamos manter esta garantia para os trabathadores. En-
tre os empresarios € importante distinguir dois tipos de empresa-
rios. Ha os produtivos, que tém empresas e reinvestem seus lu-
cros, € 0s empresarios rentistas, que vivem de juros, de aluguel.
Estes é que realmente precisam ser mais taxados, precisam ser
mais sacrificados. Se ndo fizermos isto, realmente néo sera pos-
sivel corrigir esta economia.

P.: O senhor fala na necessidade de contengdo das despesas. Ha
urna grita geral em relagdo ao déficit piblico, muitas vezes con-

7. Saldrio médio real: no momento em que € reajustado, o salario esta no seu pi-
co, no seu valor real mais alto. Depois, a medida que o salario permanece fixo e
0s pregos vao subindo, naturalmente o salario compra cada vez menos coisas.
Seu valor real vai caindo, até ser reajustado e voltar ao pico. O salério real médio
¢ assim a média entre o valor do pico e o do ponto mais baixo.
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fundida e apontada como um discurso conservador. Como o se-
nhor vé essa questdo do déficit publico?

R.: E muito perigoso discutir déficit piiblico como sendo conser-
vador ou progressista. Quando o déficit piblico existe em uma
economia em plena recessdo, com altas taxas de desemprego, o
déficit publico é, digamos, uma compensacio pela falta de in-
vestimentos privados. Ele mantém minimamente a economia fun-
cionando. Quando a economia chega numa fase de pleno empre-
go, o déficit publico € um fator a mais de aquecimento da econo-
mia, portanto de desequilibrio da economia, e ai precisa ser cor-
tado fortemente. E isso que temos que verificar.

P.: E por onde se deve cortar, pelos subsidios?

R.: O ideal para cortar sdo as despesas de custeio. A primeira
coisa que tem que ser feita € ao nivel dos estados, que tém que
cortar o excesso de funcionalismo que foi admitido recentemen-
te. Imagino que todos os funcionarios que foram admitidos em
86 deveriam ser demitidos, a ndo ser que tenham entrado por
concurso. Mas os estados poderiam tomar medidas mais drasti-
cas do que isto para equilibrar suas finangas. Isso para mim €
prioritario. Mas nos temos que pensar também em encontrar
meios para diminuir as despesas a nivel federal.

P.: Com corte de pessoal? O senhor acha que a maquina é muito
grande?

R.: E possivel, mas primeiro quero conversar um pouco mais
com as pessoas do governo federal que lidam com o problema e
o conhecem melhor para saber se & possivel fazer algum corte.
P.: Pode-se esperar uma reforma do setor financeiro?

R.: Existe uma historia corrente de que é preciso fazer a reforma
do sistema financeiro. Ha alguns economistas que gostam dessa
frase. Pergunto para eles: Como? Cadé o anteprojeto? Néo exis-
te, nunca vi. O que se falou, logo depois do Cruzado, quando fi-
cou um clima euférico e achou-se que podiam fazer todas as re-
formas porque todas eram milagrosas. Falou-se em fazer uma
reforma do sistema financeiro para imitar o americano. Mas
acho isto irrealista. O sistema americano € um sistema de bancos
regionais; aqui no Brasil os bancos sdo nacionais. Vamos usar
bisturi ou machado para transformar os bancos nacionais em re-
gionais? Nio faz sentido. A reforma bancaria de 64 teve como
objetivo criar grandes bancos que fossem fortes e, portanto fa-
ceis de ser controlados pelo Estado. O importante em relagdo
aos bancos é que eles sio uma entidade semipublica, porque
bancos criam dinheiro. Logo, os bancos tém que ser profunda-
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mente controlados pelo Estado. Os banqueiros costumam recla-
mar com freqiiéncid do excesso de regulamentagdo do Banco
Central-BC. Quando fui membro da Federacdo Brasileira de
Bancos - FEBRABAN como presidente do BANESPA, em duas
ocasiOes tive oportunidade de contar a seguinte historia quando
reclamavam das regulamentagdes excessivas: pode haver uma ou
outra regulamentagio excessiva, mas de um modo geral essas re-
gulamentagdes do BC sdo importantes para vocés, porque, se
ndo tivermos um sistema bancario muito bem regulamentado,
teremos uma crise nele, e as crises no sistema bancario levam,
como aconteceu no Meéxico, a estatizagdo dos bancos. Logo, a
maior garantia contra a estatizagdo € um controle rigoroso dos
bancos. E é por isso que temos que desenvolver controles ainda
maiores sobre os bancos estaduais. Esse € um problema seriissi-
mo que temos, porque os bancos estaduais criam dinheiro,
criam moeda, porque eles tém déficit, ndo tém dinheiro para pa-
gar os funcionarios, entdo fazem cheque sem fundo, e quem pa-
ga é o Banco Central. Com isso, vocé esta criando dinheiro.
P.: O senhor é um homem que defende o mercado e como tal se
coloca contra determinados tabelamentos. O tabelamento do
spread® é uma solugdo? Ele resolveu o problema da taxa de juros
alta?

R.: Nio resolve totalmente, ele ajuda a controlar os juros ban-
carios. Os bancos tém meios de escapar deste tipo de limitagéo,
mas sdo meio limitados também. O controle do spread pode ser
uma boa forma de limitar ganhos extraordinarios dos bancos.
Entao, vou manter o tabelamento do spread.

P.: Seu antecessor, Dilson Funaro, era quase que um fendmeno
de massas, era uma pessoa dominada por um espirito de missdo
e que veio como ministro da Fazenda prometendo tudo debome
de melhor. O senhor, ao contrario, parece que tem dado énfase a
palavras como austeridade, ajuste, crescimento menor. O se-
nhor ndo teme que recaia sobre a sua cabega o papel do homem
mau?

R.: O ministro da Fazenda, em principio, ndo deve ser popular.
Normalmente, o ministro da Fazenda deve ser uma pessoa que

8. Spread: do inglés, margem, diferenga. O banco toma dinheiro emprestado de
uns ¢ empresta a outros. Paga juros e recebe juros. Paga uma determinada taxa e
cobra outra, naturalmente maior. A diferenga, a margem, ¢ o spread, que teori-
camente deve estar relacionada com a capacidade do devedor de saldar seus com-
promissos.
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diz ndo porque ha uma quantidade enorme de demandas sobre
ele. Os trabalhadores querem maiores salarios, e a demanda aca-
ba sendo, sobre ele, porque para ter maiores salarios vocé preci-
sa autorizar as empresas a aumentarem seus pregos via Consetho
Interministerial de Precos — CIP. Os funciondrios querem maio-
res salarios, e caem em cima outra vez do ministro da Fazenda.
Os empresarios querem mais lucros, portanto, mais aumento de
precos, ou querem mais encomendas, €, portanto, querem que
as empresas estatais e grandes repartigdes gastem mais. Os go-
vernadores querem mais dinheiro para as obras e para seus fun-
cionarios, novamente caem em cima do Ministério da Fazenda,
que tem que dizer ndo. Alguém que diz ndo sistematicamente —
de vez em quando diz sim, é claro — ndo pode ser muito simpati-
co. A popularidade, definitivamente, ndo € o meu objetivo neste
Ministério. O que eu espero € fazer um bom trabalho e pér um
minimo de ordem nesta economia.



2
O CHOQUE

Quando Bresser Pereira assumiu o Ministério da Fazenda, em
29 de abril de 1987, a economia brasileira atravessava uma crise
financeira sem precedentes em conseqiiéncia do fracasso do Pla-
no Cruzado. A inflagdo crescia explosivamente, os salarios reais
haviam caido mais de 20% desde o pico de novembro de 1986, o
desemprego aumentava, o nimero de faléncias e concordatas
batia todos os recordes, o superavit comercial com o exterior de
1 bilhdo de dolares mensais transformara-se em déficit, as reser-
vas brasileiras esgotavam-se apesar da moratoria decretada em
20 de fevereiro de 1987. Para fazer frente a essa crise, Bresser Perei-
ra considerou essencial um novo congelamento de pregos.

Em 12 de junho de 1987 foi aplicado o choque, que se cha-
mou inicialmente Plano de Emergéncia, depois Novo Plano
Cruzado e, afinal, acabou conhecido como Plano Bresser. A in-
flagdao havia sido de 20,96% em abril, 23,21 % em maio, e espe-
rava-se ainda mais para junho.

Os pregos foram congelados no dia 12 mesmo, anunciando-
se desde logo que esse congelamento duraria trés meses. Quanto
aos salarios, a regra foi a seguinte: no final de junho seria dispa-
rado o ultimo gatilho. Depois de reajustados em 20%, os sala-
rios também permaneceriam congelados, no mesmo prazo que
os precos. Depois de trés meses, os salarios passariam a ser corri-
gidos mensalmente, conforme a Unidade de Referéncia de Pre-
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¢os — URP, um indice a ser obtido pela média da inflagdo dos
trés meses precedentes. A mesma URP seria aplicada trés meses
e, entdo, corrigida. O residuo do Gltimo gatilho seria devolvido,
apods o congelamento, em seis vezes.

A flexibilizagdo dos pregos, isto &, o modo de sair do congela-
mento, foi um dos temas mais discutidos do primeiro més de vi-
géncia do Plano. Esse fora um dos grandes problemas do Cruza-
do. Mas a questdo mais polémica foi, sem dQivida, a dos salarios.
O movimento sindical identificou um arrocho nas novas regras e
o ministro Bresser teve de dedicar boa parte de suas entrevistas
para rebater essa acusagdo. Ele estava convencido de que, ao
contrario, haveria ganho de salario. Hoje, diz, ‘‘isso ficou pro-
vado pelos nameros’’. Mas, na ocasido, no momento do fogo,
dizia: ““O salario sobe, viio ter que acreditar nisso a forga’’.

Todo o foco dessa questdo centrou-se na inflagdo de junho de
1987: ela teria ou néo sido eliminada do calculo de reajuste sala-
rial? A resposta nido € simples, pois envolve dois momentos:
quando os pregos estavam congelados € os aumentos de pregos
andavam pela casa dos 3% ao més, repor toda a infla¢ido passa-
da implicaria um forte ganho imediato de salario, com os conse-
qiientes problemas e aquecimento de demanda; posteriormente,
quando a inflagdo de novo desandou e ultrapassou a marca dos
20% mensais, um nivel que fatalmente impde perdas salariais,
repor toda a variagdo de pre¢os passada tornar-se-ia justo. E ai ja
ndo tem impacto significativo sobre a inflagdo — tudo anda (ou
desanda) no patamar elevado.

Os salarios de junho de 1987 foram reajustados em 20% — re-
sultado da aplicagdo do ultimo gatilho. No dia 12 desse més os
precos foram congelados. Quando os salarios foram pagos, no
final de junho, com o reajuste de 20%, os pregos estavam conge-
lados ha 18 dias e os dados indicavam que a infla¢do andava pe-
los 3%. Naquele momento, os 20% representavam uma recupe-
racio.

Ocorre que a inflagdo toda de junho viria a atingir o recorde
de 26,06% — e, por conta disso, o movimento sindical reivindi-
cava pelo menos um novo reajuste de 20% nos salarios de julho,
que seria a aplicagdo do gatilho referente a junho. (O residuo —
a diferenga entre os 20% do gatilho e a inflagdo real — seria pa-
go, de qualquer modo, escalonado més a més, apos o congela-
mento.) Ora, a inflagdo de julho, confirmando a tendéncia dos
18 dias finais do més anterior, ficaria em 3%. Aplicar ai 20% de
reajuste salarial certamente daria um ganho abrupto e muito ele-
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vado para os salarios. Justo ou ndo, o certo € que provocaria o
aquecimento de demanda que os autores do Plano Bresser trata-
vam de evitar, para ndo cair na armadilha do Cruzado.

Essa foi, entdo, a argumenta¢do basica do ministro Bresser. E
que valeria — como valeu — enquanto a inflagdo permanecesse
baixa. Se continuasse assim, as perdas salariais passadas pode-
riam ser negociadas em cada data-base e os acertos definidos ca-
$O a caso, escalonados, com impacto diluido sobre os pregos. Es-
se acerto caso a caso foi o que de fato aconteceu em diversas ca-
tegorias do setor privado, quando a inflagdo de novo disparou.
Restou o problema dos empregados do setor publico, pois o go-
verno, preso a suas regras, niao podia aplicar aquela reposi¢ao de
26,06%, que se tornara justa e irrelevante para uma inflagio
perto dos 1000% anuais. Esse era o argumento de Bresser Perei-
ra, no final de 1988, quando observou que deveriam entdo pagar
aqueles famosos 26,06%.

O congelamento de pregos de junho de 1987 foi sempre consi-
derado por Bresser Pereira uma medida de emergéncia, para re-
solver a grave crise financeira do momento, ndo para zerar a in-
flagdo. Esta, segundo sua estimativa e de seus dois principais as-
sessores para o congelamento — Yoshiaki Nakano e Francisco
Lopes — deveria voltar para um nivel de aproximadamente 10%
ao més de dezembro de 1987. Seria impossivel zerar a inflagdo
com pregos relativos tdo desequilibrados no dia do choque, e
sem reservas internacionais que permitissem o congelamento da
taxa de cambio.

As entrevistas deste capitulo tratam basicamente do langa-
mento do Plano, suas justificativas imediatas e as polémicas do
primeiro més.

Entrevista a Luiz Erlanger e Ribamar Oliveira,
de O Globo, de 19.6.1987.

P.: Por que o senhor acha que esse plano vai dar certo depois do
fracasso do Plano Cruzado 1?

R.: Vai dar certo porque ndo é nenhuma maégica, porque esta
bem elaborado, bem pensado e porque é absolutamente insufi-
ciente. Isso significa dizer que vai ter que ser administrado em
seguida. Todos os dias, todos os meses, como fazem os argenti-
nos e os israelenses, até que um dia desaparegam os vestigios de
inflagdo inercial ou de memoria inflacionaria neste pais.
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P.: Como ficara entdo a questdo do corte do déficit e da politica
fiscal dentro do novo plano?

R.: O Plano Macroecondmico' prevé um crescimento esse ano
de 5% — 3% do produto industrial — e isso s6 € viavel desde
que haja corte do déficit pablico. O déficit pablico® estad em
6,7% do PIB. Quer dizer, um total de desequilibrio das finangas
publicas, provocada pelo Plano Cruzado I. S6 de déficit dos es-
tados temos 2,3% do PIB projetado. Para a agricultura o subsi-
dio é de CZ$ 100 milhdes, previsdo para o primeiro semestre.
Ent&o, temos que cortar isso. Algumas coisas ja foram cortadas
via Plano: aumentamos a receita publica, retiramos parte do
subsidio, mas vamos ter que cortar mais.

P.: Os criticos afirmam que o governo, até agora, sé cortou os
sonhos.

R.: Nio é verdade. No orcamento de despesas, a SEST (Secreta-
ria de Controle das Empresas Estatais) ja fez cortes substanciais
nos gastos das empresas estatais. E no or¢amento de investimen-
tos dessas empresas também estamos fazendo cortes. Vamos
continuar com um investimento pouco maior do que do ano pas-
sado — estavamos, se ndo me engano, com 12,5% de aumento real
de investimentos em relagdo a 1986, baixaram para 4%

P.: Quando se fala em cortar sonhos & porque 0s projetos que
foram cortados, tipo ferrovia Norte-Sul, Linha Vermelha etc.,
ndo tinham sido iniciados.

R.: Nao. O projeto da ferrovia ja estava sendo iniciado e foi sus-
penso. Entdo ndo se pode dizer que é meramente pro forma.
Mas é bom registrar que para cortar déficit pablico, a solugdo
nido € demitir funcionarios da Unido, porque tem muito pouco
sobrando e o resultado seria minimo. O que temos que fazer é
cortar investimento, aumentar tarifa puablica ou aumentar im-
posto.

P.: O senhor ja esta preparado para enfrentar os governadores?
R.: Nao se trata de enfrentar os governadores, e sim que vou dar
0 que posso, e ndo o que ndo tenho. Ndo quero criar problemas
para os governadores. Mesmo porque a situagdo financeira dos

1. O plano macroeconémico: nesse momento estava sendo elaborado. Seria
apresentado oficialmente em 9 de julho de 1987.

2. Déficit piblico: em sentido amplo, a diferenga entre 0 que o governo arrecada
com impostos e tarifas e 0 que gasta com custeio de administragdo, pagamento
de juros e investimentos. PIB é o Produto Interno Bruto, a quantidade de bens e
servigos produzidos no pais.
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estados vai melhorar. Eu acho que os governadores tém que ter
bem claro que o ano de 87 e, em parte, o de 88, vdo ser de arran-
jo das finangas publicas desse pais, e dos seus repectivos estados,
em particular. Que eles vdo fazer grandes obras e realizagdes s
em 89 e 90.

P.: E a carga fiscal??

R.: Eu ndo vou mexer em carga fiscal este ano. A carga fiscal vai
aumentar gracas a redugdo da inflagdo. Mas nao esta previsto
aumento de imposto.

P.: Com esse Plano o senhor acredita no aumento da recessdo
ou na paralisagio do processo recessivo?

R.: Esse plano vai, em primeiro lugar, estancar a recessdo e dei-
xar um modesto crescimento para a economia, dentro do meu
objetivo de 5%, sendo 3% para o produto industrial. Eu nio te-
nho garantido a sintonia fina para alcangar os 5%, mas € em tor-
no disso que vou lutar. Por que que vai mudar este sinal? Por-
que vai ter um aumento real de salarios dos trabalhadores. Se a
inflagdo for em junho, apesar de todas as desinformagdes em
contrario, em torno de 26% ou um pouco mais, e se a inflagéo
de julho for entre 2 e 3%, os trabalhadores vao ter um aumento
meédio de salario real de 12% em relagdo a maio. No més de ju-
nho ainda vao perder porque a inflagdo vai ser maior que 20%.
Vao perder, mas em julho, como terdo um aumento de 20%,
agora no final do més, e como a inflagdo vai ser muito menor,
vao ter um ganho muito grande. Em relagdo a maio o aumento é
de 12%), e em relagdo a junho, que € o pior momento, vai ser de
18% a melhoria. Portanto, essa methoria de salario médio real
para os trabalhadores aumenta o poder aquisitivo deles, que
passam a consumir mais. As vendas comecam a se recompor por
ai. Além disso, os empresarios vdo ficar mais tranqiilos e vio
comegar investir, devagar, mas vdo. Ndo vejo razao para nio in-
vestir. Entdo, a economia volta a reagir, pois estava entrando
em parafuso completo. Minha esperanga € que quanto mais o se-
tor privado readquirir confianga, mais eu poderei cortar o défi-
cit pablico, sem prejuizo para o desenvolvimento da economia.
Embora haja um problema: eu ndo posso cortar fortemente os
investimentos publicos na area de energia, de ago e de petroleo,
porque, se eu cortar, o setor privado ndo vem no lugar e a econo-

3. Carga fiscal: a quantidade de impostos que o setor privado paga ao governo.
O peso dos impostos.
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mia brasileira, como um todo, precisa crescer nessas trés areas.
Temos que fazer esses investimentos. Talvez menos no ago.
P.: Parece que a grande polémica sera mesmo sobre se havera
arrocho salarial. No Ministério do Trabalho, técnicos defendem
que o residuo do gatilho ¢é direito adquirido, garantindo mais um
disparo...

R.: Que direito adquirido? Em primeiro lugar ndo ha direito ad-
quirido algum, e, segundo, se quisermos fazer corre¢io de sala-
rios de acordo com a inflagdo passada, num momento em que a
inflagdo baixa de 25% para 2 a 3%, podemos ir para a praia e
deixar este pais afundar.

Isso resultaria num aumento de salario real tdo brutal que re-
petiria a experiéncia do Piano Cruzado, sendo pior. O que inte-
ressa ¢ garantir o salario médio real e fazer uma certa recupera-
¢do dele. Para isso vocé tem que ver o que é que vai dar de poder
de compra, o aumento de salario que vocé tem no final do més.
Entéo, esses 20% que vamos ter nesse final de més vao dar um
aumento de poder de compra que, ja disse, vai ser mais ou me-
nos de 12%. Se a inflagdo for um pouco mais, vai ser de 10%.
Isso ¢ uma bela recuperacido de salario real.

P.: Mesmo assim varios econornistas dizem gue esse € 0 maior
arrocho salarial da historia do pais. Como o senhor vé isso?
R.: Economista sério eu nao conhego nenhum que tenha dito
que o Plano provocara arrocho. O que aconteceu é que antes do
Plano, em relagdo ao pico do Cruzado, houve uma redugio
substancial de salario médio real. Talvez um pouquinho mais
do que aumentou entre fevereiro e novembro de 86. Houve um
aumento brutal e depois entre novembro de 86 ¢ maio de 87 hou-
ve outra diminui¢do tdo grande quanto, ou um pouquinho maior.
Com relagdo a isso ndo ha divida: todos, economistas, empresa-
rios € trabalhadores estdo sabendo.

O que havia no final de novembro era claramente uma incom-
patibilidade distributiva, ou seja, os salarios tinham crescido
mais do que o possivel, do que a economia permitia, e um dos
motivos fundamentais que levaram a inflagdo foi que, atraveés
dela, a economia se ajustou e acertou as coisas. A meu ver acer-
tou até demais, ¢ foi por isso que baixou os saldrios dos traba-
lhadores.

Na discussido deste Plano com meus assessores defendi forte-
mente que houvesse essa recuperagio real dos saldrios. Meus as-
sessores queriam dar a metade do gatilho de julho e insistiam co-
migo. Foi uma bela briga. Alegavam que iria existir uma grande
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transferéncia de renda dos empresarios para os trabalhadores,
por causa do Gltimo gatilho, enquanto os empresarios estariam
desde o dia 12 com seus prec¢os congelados. Eles iam ter no final
do més — 18 dias depois — um aumento ainda de 20% . Nio tem
importancia, porque a inflagido de junho vai ser um pouco maior
do que os 23% do més anterior e porque os saldrios ja perderam bas-
tante nos meses anteriores. Nesse caso, uma certa recuperagio en-
tendo como razoavel. Tudo isso estava muito claro na minha cabega.
P.: Entdo ndo havera um brutal arrocho?

R.: Nao tem arrocho. Houve sim um arrocho feito pelo merca-
do, nos meses anteriores. O que estou fazendo € um desarrocho.
Agora, se os trabalhadores, ou esses economistas brilhantes, que
ndo sei quem sdo, querem voltar ao pico de novembro, entédo fa-
¢am uma proposta por escrito. Assinem embaixo, porque ai sera
o sinal de irresponsabilidade total deles.

P.: Ainda insistindo no residuo®, que ficara muito diferenciado
por categoria. Algumas estdo com residuo de 23%, e outras com
3,2%...

R.: Perfeito. Entdo vocé divide 3,2 por seis € no outro caso vocé
divide 23,8 por seis.

P.: Mas, com a espera de trés meses, o salario real dessas catego-
rias ndo vai ficar diferenciado também?

R.: Mas espera ai. Voc€ ndo quer que eu conserte o passado do
dia para a noite. Esse pessoal que tem 23,8% foi prejudicado pe-
lo sistema do gatilho. O pessoal que tem 3,2 nfo foi prejudica-
do; quer dizer, vou consertar as duas coisas, mas vou fazé-lo aos
poucos.

Tem uma tese por ai que ¢ absolutamente ridicula — acho que
foi o Delfim Netto — de que esse plano s6 veio para esconder o
gatilho. Esse plano foi para acabar com a inflag¢do inercial, que
estava acabando com o pais. Para interromper a recessio, a de-
sorganizagdo econdmica e politica que a inflagdo estava causan-
do neste pais. Foi para isso. Ndo foi para acabar com o gatilho.

Recebi calculos que mostram que se o gatilho continuasse,
com a inflagdo de 24% ao més, em dezembro os salarios dos tra-

4. Resfduo: pela regra do gatilho, os salarios eram reajustados em 20% toda vez
que a inflagdo alcangava esse indice. Assim, se a inflagdo fosse a 23%, os salarios
subiam 20% e restava um residuo de 3% a ser acertado mais a frente, no dissidio
coletivo. O Plano Bresser definiu que o residuo resultante do ultimo gatiltho
(20% de reajuste nos salarios de junho de 1987) seria pago parceladamente, em
seis meses, depois dos trés primeiros meses de congelamento de salarios e pregos.
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balhadores seriam 20% mais baixos que sdo hoje, em termos
reais. Imaginem em que caos estariamos. Com 20% de salarios
a menos, além do que ja perderam até hoje. Entio, esse gatilho
néo serviu em absoluto para defender os trabalhadores.

Vamos que eu tivesse feito o congelamento mas mantivesse o
gatilho, em vez de fazer essa formula. Seria um absurdo, por-
que iria ficar durante alguns meses novamente com os salarios
parados, enquanto, a inflagdo os corroia. Por outro lado teria-
mos que aguardar apavorados que algum dia ele disparasse.
Quando isso ocorresse, dava 20% de corregdo e desencadeava a
inflagdo. Por isso optei pelo atual plano.

P.: Nao tem no decreto qualquer clausula que diga que por oca-
sido do dissidio havera uma reposigdo automatica de 100% da
inflagdo passada...

R.: Mas ndo existe mesmo isso. Isso vai ser negociado pelas par-
tes. A inflagdo ndo é igual para todos os setores. Entdo néo ha
razdo para vocé estabelecer essa regra.

P.: O Banco Central fixou a taxa do overnight’ em 19,8%. Para
algumas pessoas isto foi considerado altissimo, para outras, bai-
xissimo. Ninguém sabe, na verdade, o que essa LBC esta me-
dindo?

R.: Essa LBC esta medindo uma transi¢do entre uma inflagdo
muito alta e uma inflagdo muito baixa. E isso que posso expli-
car, mais do que isso ndo da.

P.: E a taxa de juro real?

R.: Vai ser mantida firmemente. Para evitar o superaquecimen-
to da economia, a corrida para ativos reais, tenho que ter uma
taxa positiva de juros e isso vai ser mantido. Isso eu estou falan-
do desde que assumi o Ministério. Depois que fiz este plano, ga-
ranti isso também.

Os autores dos planos acham que um dos erros importantes
do Plano Cruzado I foi que eles comegaram com uma taxa de ju-
ros muito baixa, que acabou sendo negativa durante o ano in-
teiro.

P.: Ministro, e o FMI?
R.: Estou fazendo um Plano de Controle Macroeconémico. Es-
se plano esta sendo discutido aqui. O Fundo vai discutir o final

5. Overnight: os titulos do governo sao negociados no open-market, mercado fi-
nanceiro. Overnight é a aplica¢do financeira em titulos do governo por um dia.
O tomador compra o titulo num dia e o vende no outro, ganhando o juro de um
dia. E, obviamente, uma aplicagdo de curtissimo prazo.
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do Plano, o Banco Mundial ja esta discutindo. Vou fazer o pla-
no como achamos que interessa ao Brasil. Espero que cles te-
nham boas idéias para nos dar, pois as que nio forem boas nio
vou aceitar.

Nesse plano existe uma base: um objetivo de crescimento de
5% este ano € 6% o ano que vem, € um objetivo de superavit co-
mercial, que precisa ser de no minimo US$ 8,5 bilhoes este ano e
US$ 10 bilhdes no ano que vem.

Dados esses dois objetivos, que acho compativeis, e as carac-
teristicas da economia brasileira, ndo vou fazer concessdo ne-
nhuma. Esse plano vai ser levado ao FMI para efeito do art. 4.
O FMI vai ter que fazer um relatorio, se possivel antes do dia 20
de julho. Esse relatorio, espero que seja positivo. Se além disso
o Fundo Monetario Internacional tomar iniciativas, que ja de-
ram sinais, de que estariam dispostos a tomar, de que aceitam is-
s0 como um compromisso do Brasil em relagido ao proprio Fun-
do e ao sistema financeiro internacional, nds poderemos acertar
nossa vida com o FMI.

P.: Fazer um acordo formal?

R.: E. Vamos fazer um acordo formal. Mas eles terdo que ter es-
sa iniciativa e nos dizer. E ai vamos discutir internamente com
meu partido, com o presidente ¢ com a sociedade, se vale a pena
ou ndo. Se a sociedade achar que vale a pena, entdo fazemos. Se
ndo, ndo fago. Vamos discutir um pouco isso.

P.: O Brasil tem uma conta alta com eles este semestre...

R.: US$ 1,3 bilhdo aproximadamente que temos de pagar. Além
disso, o dinheiro do Japéo, do Clube de Paris e dos proprios ban-
queiros seria facilitado, se houver acordo com o Fundo. Nés so-
mos socios do Fundo.

P.: O senhor ja tem algum cronograma para as negociagdes ex-
ternas com os bancos privados ou nao?

R.: Com os bancos privados ndo. Eu tenho inten¢do de ir em ju-
lho aos Estados Unidos, a Washington, levar o Plano.

P.: Precisa de algumas linhas, ndo & ministro? O senhor ja disse
que neste ano nao se paga juros...

R.: Eu pago todos os juros, que negocio é esse... Refinancio to-
dos os juros’. A idéia, em relagdo aos bancos privados, na situa-

6. Artigo 4° dos Estatutos do Fundo Monetario Internacional.
7. Refinanciamento de juros: O pais tem de pagar juros aos credores externos.
Esses mesmos credores fazem novo empréstimo ao pais, com o qual o pais paga
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¢do atual, é o refinanciamento para dois anos. Como & que eu
saio da moratoria? Estou tdo interessado de sair da moratoOria
quanto os credores, desde que obtenha o refinanciamento pleno
de meu balango de pagamentos deste ano e do ano que vem, até
31 de dezembro do proximo ano, o que deve corresponder a
mais ou menos US$ 7,5 bilhdes, considerados equilibrados os
bancos oficiais. Eu preciso do refinanciamento do principal to-
do nas bases minimas que o México ¢ a Argentina conseguiram,
e preciso de um sistema de saida para os bancos pequenos, por-
que ndo estou disposto a ficar a vida inteira negociando com
banquinho.

P.: Mas o senhor nido coloca um limite para as reservas que per-
mita ao pais sair da moratoria?

R.: Vamos fazer uma programag¢do para aumentar as nossas re-
servas. Dentro do Plano Macroecondmico existe uma programa-
¢d0 de aumento de reservas. O numero exato ainda nio defini-
mos. Teremos que chegar ao final deste ano com reservas maio-
res e no final do ano que vem com reservas maiores ainda. Por-
que nossas reservas atuais no sio de nivel adequado.

P.: O seu Plano foi divulgado exatamente no prazo previsto ou
houve uma precipitagéo?

R.: Foi rigorosamente no prazo. A tnica duvida foi se seria di-
vulgado na quinta ou sexta-feira, havendo um momento em que
se pensou em divulga-lo na terga-feira.

Quando assumi o Ministério tinha a perfeita nogdo de que a
unica forma de interromper a inflagdo claramente inercial era
através do congelamento.

No dia em que o presidente Sarney me fez o convite, pergun-
tou-me como eu resolveria o problema da inflacdo brasileira. Res-
pondi que s6 tinha um jeito, o congelamento, e pedi um pouco
de tempo a ele. Falei com o presidente Sarney que estava com o
projeto em andamento umas duas semanas depois de tomar pos-
se, e ele aprovou. Depois disso, disse o dr. Ulysses (Ulisses
Guimaries, presidente do PMDB) que estava preparando o con-
gelamento. E disse ao general Ivan (Ivan de Souza Mendes, mi-
nistro-chefe do Servigo Nacional de Informagdes).

aqueles juros. E o refinanciamento. Os credores financiam o pagamento de juros
que thes sdo devidos e 0 novo empréstimo se incorpora a divida principal. O di-
nheiro, naturalmente, nem sai do caixa dos bancos credores.
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P.: Nao houve pressido do presidente pelo choque?

R.: N&o..No6s estavamos de pleno acordo. Quando eu assumi o
Ministério, pelo meu discurso e pela entrevista que dei em segui-
da, disse que havia a necessidade de duas coisas: uma era fazer
uma pequena desvaloriza¢do do cruzado e, a outra, assim que
tivesse condigOes, fazer um choque. Ai comegou uma onda mui-
to engragada. A desvalorizagdo do cruzado eu resolvi no dia se-
guinte, mas o problema do choque — eu tinha feito uma boba-
gem em anunciar € ndo devia ter feito isso -— a partir da entrevis-
ta comecaram a fazer remarca¢do. Al comecei a negar terminante-
mente. Parei de dizer os motivos por que ndo ia fazer ¢ passei a
dizer ndo.

P.: Muitos de seus argumentos para despistar, na ocasido, como
a falta de condicdes para controlar precos, sdo usados hoje pelos
criticos?

R.: Nido. Veja que o despiste eu s6 fiz na primeira semana do
meu Ministério, depois eu ndo dei nenhum argumento. Dizia es-
tar fora de cogitagdo e ndo dava mais argumentos. Em vista dis-
so, meu discurso ficava muito estranho, porque eu era franco
com a populagdo quanto a meu Plano Macroeconémico, em ter-
mos da divida externa, e tinha uma coisa que eu ficava enrolan-
do, que era uma defla¢do. Enrolava e pronto.

P.: Nio se quis evitar congelamento ao limitar os aumentos a
80% do INPC?

R.: Aquilo foi meramente para acabar com as remarcagoes,
além de segurar a febre daquele momento. Essa, também, era
uma forma de aparentar que ndo queria fazer congelamento e
acalmar o pessoal. Tinha dois objetivos com os 80% : um porque
era uma boa medida em si mesma, porque freava, porque o sis-
tema de prego estava totalmente liberado. La pelo CIP faziam o
que queriam. Entdo dei uma segurada. Em segundo lugar, apro-
veitei para reduzir o prazo de ajuste de precos de 45 para 30 dias,
0 que ja era preparatorio para o congelamento.

Entrevista a O Estado de S. Paulo, de 12.7.1987.

P.: O Plano Bresser esta fazendo um més. Que avaliagdo o se-
nhor faz hoje? Deu certo? Vai dar certo?

R.: O objetivo fundamental do plano de congelamento era inter-
romper a inflagio, e foi alcangado. De 25% ao meés, a inflagdo
estd baixando para 3% ou 2% talvez.
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P.: O senhor ja tem essa estatistica?

R.: N3ao. Mas todos os informes sobre o comportamento dos
pregos no varejo, por exemplo, indicam que estdo sob controle.
Haveria algum risco no caso de servigos pessoais e aluguéis, mas
também ai a coisa estd sob controle. Assim, a inflagdo foi con-
trolada, embora alguns precos tenham sido mexidos. Esse é um
congelamento flexivel.

P.: Por que esses precos subiram ou foram mexidos?

R.: De proposito. Subiram os pregos dos derivados de trigo por-
que o trigo subiu. Subiram os derivados de leite porque no dia 12
foi aumentado o leite in natura. Mas ninguém esta dizendo que
por causa disso o congelamento fracassou. Pelo contrario, isso ¢
que esta dando grande forga ao congelamento. Porque é um
congelamento flexivel e inteligente. Pretende ser inteligente. Os
supermercados estdo cobrando em média 5% abaixo da tabela
de pregos oficial. Ora, se o preco médio do dia 12 é o prego da
tabela e se os supermercados estdo cobrando abaixo da tabela,
isso significa que os preg¢os ndo subiram.

P.: Mas ha quem diga que as tabelas foram feitas com pregos al-
tos para favorecer os supermercados.

R.: Isso é uma travessura. Eu digo que as tabelas foram bem fei-
tas e ndo foram feitas para proteger os supermercados. Simples-
mente elas traduziram uma dispersdo de pregos muito grande
para alguns produtos.

P.: Mas houve alguns erros.

R.: Que foram corrigidos. Sempre tem algum erro. O funda-
mental € que, feita a tabela, os supermercados estdo obedecendo
¢, mais do que isso, estdo vendendo abaixo da tabela. O segundo
objetivo do plano também foi atingido por definicdo. Era o de
recuperar parcialmente as finangas do setor publico. Os aumen-
tos dados para energia elétrica, ago e petréleo garantem isso.
Por qué? Porque a inflagdo ndo acompanhou esses aumentos.
Isso é muito importante porque reduz o déficit publico.

P.: E a recessdo?

R.: O terceiro objetivo do plano era pdr um minimo de ordem
na economia € evitar o caos. A economia estava entrando no
caos. Nunca houve uma crise financeira tdo grande como a que
estavamos vivendo. Nunca houve tanta faléncia nem tanta con-
cordata. A inflagdo nunca foi tdo alta. Os salarios nunca cairam
tdo depressa e tio radicalmente. E a recessdo nunca se desenca-
deou tio rapidamente como neste ano. Tudo isso era um sinal
do caos. Entdo, o objetivo mais geral do plano era dar uma es-
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tancada nesse processo de desorganizagdo da economia em que
estavamos entrando.

P.: A recessdo, entdo, ja ndo ameaga mais?

R.: Tenho algumas informagdes sobre vendas no varejo. Ja
houve um aumento muito bom na ultima semana de junho. Na
primeira de julho, houve um aumento médio de 23%, vamos di-
zer, de mais de 20% nas vendas de produtos ndo alimenticios no
Brasil inteiro. Estou falando, na verdade, da semana que vai do
dia 27 de junho a 2 de julho.

P.: Por que isso esta acontecendo?

R.: Por dois motivos. Primeiro por causa dos salarios. Os traba-
lhadores ja estdo recebendo os salarios com 20% de aumento do
ultimo gatilho, enquanto os pregos continuam congelados. Esse
€ o aumento de salario real que eu estou anunciando ha muito
tempo, que ninguém acredita mas que vao ter de acreditar a for-
¢a. Ndo é bem a forga. Vao ter de acreditar na pratica. Porque o
poder aquisitivo aumentou realmente. Neste més de julho, os
trabalhadores e a classe média vao comprar mais. Entdo a reces-
sd0 ja esta sendo parcialmente superada. SO que para isso chegar
aindustria, demora. O segundo motivo ¢ o fato de que a taxa de
juros baixou.

P.: S6 a taxa nominal.

R.: Sim, mas isso é fundamental para permitir as compras a
prazo.

P.: E a greve anunciada pelo movimento sindical?

R.: Eu acho que nfdo vai sair greve exatamente porque eu nao
acredito em apelos e sim em racionalidades. Os trabalhadores
vao perceber que gragas a esse plano eles evitaram uma queda
ainda mais violenta de seu salario real, que estava acontecen-
do. Evitaram tambeém um desemprego muito maior. Ja tém até
perspectiva de comegar a aumentar o seu emprego. Entdo so se
forem loucos vdo fazer greve. Eles decretaram uma greve para
dois meses depois. Eu acho que essa greve ndo é para valer. Eles
quiseram dar esse tempo para ver o que vai acontecer. Acho isso
razodvel. Mas espero ter tempo até la para convencé-los de que
eles ndo perderam nada, inclusive porque ndo havia intengdo de
prejudica-los. Nem interesse. As vezes existe esse interesse € os
formuladores da politica econdmica apertam para o lado mais
fraco. Mas agora ndo havia necessidade.

P.: Por que nao havia?

R.: Porque eu nio tinha ¢ nao tenho necesssidade de provocar
uma recessdo. A recessdo ja estava em curso. Eu tinha necessida-
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de de estancar a recessio, que ia ser muito grande. Nio tinha ne-
cessidade de arrochar salario.

P.: E o plano para a divida externa?

R.: Em relagido aos bancos eu pretendo terminar a moratoria no
momento em que conseguir fazer o refinanciamento total da di-
vida com um spread que eu imagino deva ser zero.

P.: Zero?

R.: E, isso & o que seria razoavel.

P.: Mas eles cobram 0,8% do México...

R.: E. Eles cobram 13/16% do México. Mas eu acho que seria
razoavel dar zero para o Brasil.

P.: Por qué? No6s somos melhores do que o México?

R.: Ndo. No6s ndo somos melhores do que o México. Por um
motivo muito simples. Eles ndo estdo dando um desconto de
37% na nossa divida? Entdo, por que nio tiram nosso spread de
alto a baixo%?

P.: E o que eles ganham com isso?

R.: Depois eu respondo isso. Além de zerar os spreads eu digo
que s saio da moratoéria quando tiver o financiamento dos juros
de 1987 e 1988. Ainda quero uma terceira coisa, 0 esquema para
ficar livre dos pequenos bancos. Por fim, uma redugéo paulati-
na dos créditos e débitos das agéncias dos bancos brasileiros no
exterior?

P.: O que o senhor vai fazer em Washington?

R.: Vou apresentar meu plano, ou melhor, o plano do pais, €
restabelecer contato com eles. Serdo as primeiras conversagoes
para restabelecer nossas relagdes com o FMI etc. Mas ndo pre-
tendo fechar nada, assinar nada. Nao ha necessidade disso. Nem
eles tém necessidade € muito menos nods.

8. Um banco credor do Brasil tem um papel, um titulo da divida, espécie de pro-
missoria. Digamos que o banco tem um papel no qual se diz que o governo brasi-
leiro pagara, naquele titulo, um milhdo de dolares em 1995. O titulo vence em
1995, até la o pais pagando s6 os juros. O banco detentor desse titulo pode ven-
der esse papel para outro banco, dando um desconto — quer dizer, vende um ti-
tulo de um mithdo por 600 mil doélares, dando, portanto, um desconto de 40%.
O desconto (ou desdgio) varia conforme a confiabilidade do papel. Se o pais de-
vedor esta pagando juros em dia, e sua economia mostra condig¢des de saldar o
divida integralmente no vencimento, entdo praticamente ndo tem desigio. Ao
contrario, o desconto vai aumentando quanto mais complicada for a situagdo.
Hoje, todos os titulos de paises do Terceiro Mundo sdo negociados com desagio,
pois é cada vez maior a convicgdo de que sua imensa divida externa é impagavel,
ou que o possivel ja foi pago. O desconto levaria assim a divida a seu valor real.
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P.: E se eles exigirem o fim da moratéria para iniciar nego-
ciagdo?

R.: Entdo nao tem negociag¢do. Nao tem.

P.: O senhor pode responder agora? O que € que os bancos ga-
nham com isso? Qual a vantagem que eles tém em aceitar tudo
isso?

R.: Primeiro, que regulariza a situagéo deles conosco e eles pas-
sam a receber os juros integrais desde que nos financiem uma
parte desses juros. A segunda é que eles recebem.

P.: Recebem dinheiro?

R.: Sim. Este ano infelizmente eu ndo posso pagar nada para
eles. Mas no ano que vem eu posso.

P.: Quanto?

R.: Sei 14, 40% do que devemos em juros mais ou menos, talvez
50%. Nos devemos para os bancos privados US$ 5 bilhdes ao
ano. Isso quer dizer que eles vao receber US$ 2 bilhdes. Ja é al-
gum dinheiro. Se continuarmos em moratdria ndo recebem
nada. Além disso, poderei também regulamentar o sistema de
convers3o de divida em capital®, que interessa a eles.

P.: Interessa mais a eles do que a nos?

R.: Acho que interessa também a nos. Desde que sob controle.
Desde que sejam estabelecidas prioridades, porque nos quere-
mos fundamentalmente investimentos novos, orientados para
projetos que produzam divisas para o pais.

P.: O senhor imagina uma inflagdo ascendente no ano que vem?
R.: Ela pode ser ascendente, pode ser estavel, pode ser descen-
dente, pode comegar ascendente e depois dar uma parada. Exis-
tem varias alternativas. Mas é perfeitamente possivel manté-la
sob um razoavel controle. Isso desde que se faga uma reducio
do déficit publico e desde que se consiga controlar a quantidade
de moeda na economia.

O importante também ¢ manter a taxa de juro baixa. Para is-
s0, se o setor privado passar a investir por conta propria, entdo
eu tenho que baixar o déficit pablico fortemente. Porque caso
contrario os recursos serdo disputados pelos investidores de um
lado e pelo governo de outro, o que eleva as taxas de juros. Mas

9. Conversdo: o banco estrangeiro tem um crédito de um milhdo de dolares para
receber do Brasil. Vai entio ao Banco Central, entrega seu titulo de crédito e re-
cebe cruzados equivalentes, para investimentos em algum empreendimento no
Brasil. E a conversdo de divida em investimento (capital). E normalmente feita
com desagio.



42 CARLOS ALBERTO SARDENBERG

se o setor privado ndo estiver investindo, entfio eu nido preciso
cortar tanto o déficit publico, porque ndo vai haver essa disputa.
E o déficit sera financiado sem pressionar a taxa de juros para
cima.

Entrevista a Otavio Frias Filho e Matinas Susuki Jr.,
da Folha de S. Paulo, de 12.7.1987.

CRESCIMENTO

Bresser: A idéia basica do Plano Macroecondmico € estabele-
cer uma série de metas e fazer com que essas metas sejam coeren-
tes umas com as outras, de forma que vocé possa ter uma visao ma-
croeconOmica para o Brasil e seu desenvolvimento nos proximos
anos. Os objetivos fundamentais sdo: um crescimento este ano
de 5%, no préximo ano de 6% e nos demais anos de 7%. Um su-
peravit comercial este ano de US$ 8,6 bilhdes € nos proximos
anos de dez. Um aumento dos investimentos de 19,5% do PIB
em 87 para 24% em 91. Nesse crescimento de investimentos a
idéia € fazer com que os investimentos publicos sejam mantidos
aproximadamente em torno de 7,5% do PIB, durante o periodo,
enguanto que os investimentos privados aumentem considera-
velmente. Com relagdo ao Fundo Monetario Internacional eu fiz
questdo de que o Fundo estivesse aqui durante a elaboragao final
do Plano, para que eles pudessem dar sugestdes, discutir conos-
co. Eles conhecem muito macroeconomia, tém economistas
muito competentes 1a, entdo ndo havia nenhuma razio para que
nos nido corversassemos com eles. Eu acho que a nossa equipe
aprendeu alguma coisa com eles, mas continua a diferenga. A di-
ferenca maior foi em relagdo ao déficit pablico, que eles queriam
que fosse consideravelmente menor tanto este ano como princi-
palmente o ano que vem. O ano que vem talvez nds consigamos
um deéficit publico menor do que esse, mas ninguém pode ter cer-
teza. NOs ndo queremos garantir nada que ndo possamos con-
seguir.

SUCESSO DO PLANO

Bresser: Eu acho que o Plano esta correspondendo basica-
mente a tudo o que eu esperava dele: a inflagdo foi realmente
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controlada, os salarios reais deixaram de cair e em seguida tive-
ram uma recuperagio, a economia parou de entrar na recessio e
comega a ter uma recuperagdo. A crise financeira causada pela
alta de juros nominal, que levava a insolvéncia as empresas que
ndo conseguiam aumentar seus pre¢os na mesma propor¢io da
infla¢do, também estd bem diminuida. Por enquanto, tudo sdo
rosas. E claro que nos vamos ter problemas complicados pela
frente. E claro que existe uma insatisfagdo dos trabalhadores,
que vai ter que ser enfrentada. Os trabalhadores brasileiros estdo
extremamente desinformados a respeito do que aconteceu com
os salarios reais deles. Eu confesso que o DIEESE (Departamen-
to Internacional de Estatisticas ¢ Estudos Socio-Econdmicos) ndo
ajudou nessa historia, atrapalhou, porque inventou uma perda
real para os trabalhadores de 37%, que ndo se explica por ne-
nhum calculo. O DIEESE tem economistas competentes, alguns
deles amigos meus pessoais, mas ndo ha forma que me faga en-
tender aqueles 37% que eles inventaram de queda do salario mé-
dio real provocada pelo Plano de Congelamento. Entdo, eu vou
ter problemas por ai.

Com o0s empresarios vou ter problemas também. Todos eles
dizem que estdo com seus precos atrasados. Nao ha um setor que
ndo diga que seus pregos estejam atrasados. O que € um absur-
do. Se vocé tem uma determinada infla¢do e vocé congela um
dia, alguns tém que estar com os pregos atrasados e outros
adiantados_por defini¢do e na média os atrasados e os adianta-
dos se neutralizam. Nao hd associacdo de empresarios que che-
gue na minha sala ou na sala do CIP e que néo diga que os pre-
¢os deles estdo atrasados em porcentagens incriveis. Entdo vou
ter problemas com eles, mas vou enfrentar, amavelmente. Isso
faz parte do jogo.

DEFICIT PUBLICO

Bresser: O aumento do investimento privado sera possivel na
medida em que se reduza o déficit pablico ¢ os recursos que o se-
tor privado esta hoje utilizando para financiar o setor publico,
atraves do mercado aberto € do open, passem a ser utilizados
fundamentalmente para que nio saiam do investimento do pré-
prio setor privado. Para isso ¢ fundamental que haja um aumen-
to da capacidade de poupanca no setor publico, o que eu acho
que é a arma estratégica do Plano. A capacidade de poupanga
do setor publico, que em 87 é estimada em 0,5% negativo, deve-
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ra subir para aproximadamente 5% em 91. O que é mais ou me-
nos a metade do que foi em meados dos anos 70. Logo que a no-
va equipe assumiu o governo nos verificamos que o déficit publi-
co subiu para 6,7. Subia de 3,7 do PIB em 86 para 6,7, este ano,
0 que era uma situagdo insustentavel e que decorreu fundamen-
talmente do desequilibrio do Plano Cruzado. Entao, no6s coloca-
mos como meta reduzir esse déficit pablico de 6,7% do PIB para
3,5%, o que € muito dificil, porque uma boa parte desse déficit
ja esta realizada. Boa parte, por exemplo, das despesas financei-
ras dos estados ja esta feita. O desequilibrio causado pelo subsi-
dio crediticio & agricultura ja esta feito, mas apesar disso nos es-
tabelecemos como objetivo 3,5%, e esperamos alcangar esses
3,5%. E um déficit ainda alto, mas para as circunstancias, ou se-
ja, so0 metade do ano para trabalhar, ¢ dificil. Para o-ano que
vem o déficit publico esta previsto ser 2,2% do PIB. Talvez até o
comeco da semana nds alteremos isso para 2%, mas é por ai. O
que eu tenho defendido muito em relagdo ao déficit pablico bra-
sileiro € que ele & estrutural, ndo é uma coisa de dois anos. Nos
ultimos dez ou quinze anos a capacidade de poupanga do gover-
no brasileiro caiu violentamente, de 8 a 9% do PIB para zero, e
os investimentos, ainda que caissem um pouco, continuaram
sendo alocados, porque o Brasil tem que investir fundamentalmen-
te em energia elétrica, em ago, que sdo investimentos apenas es-
senciais.

Por outro lado, o setor privado desenvolveu um superavit es-
trutural. Ele manteve a sua capacidade de poupang¢a em torno de
17% do PIB, e seus investimentos sdo inferiores a isso, 12% do
PIB, mais ou menos. Quer dizer, o setor privado tem condi¢oes
de financiar o setor plblico. A grande preocupag¢io do FMI é
que um déficit pablico alto implique retirada de recursos do se-
tor privado, o que impede que eles invistam, ndo s6 porque ti-
ram oOs recursos mas, principalmente, porque se eleva a taxa de
juros. E o chamado crowding out®®, é a elevagdo da taxa de juros
decorrente do fato de que o setor publico esta sendo financiado
pelo setor privado. Acontece que ai ha um erro da parte do FMI,
pode acontecer o crowding out mas ele acontece quando o setor

10. Crowding out: o governo financia seu déficit colocando papéis no mercado,
que s3o adquiridos pelo setor privado. Esse empréstimo de grandes volumes de
recursos do setor privado para o publico ¢ o fendmeno crowding out, que tem
como principal conseqiiéncia a eleva¢do da taxa de juros, devido & grande de-
manda de recursos por parte do governo.
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privado esta querendo investir € a0 mesmo tempo o setor publi-
co esta disputando recursos para cobrir o seu déficit. E quando o
setor privado ndo esta querendo investir? Ele empresta o setor
pablico, através do open, a uma taxa baixa de juros. Nio ha
portanto o crowding out, ou seja, a elevagdo das taxas de juros
em termos reais, que impede, afinal o investimento privado. Foi
0 que aconteceu no ano passado, por exemplo: apesar de um deé-
ficit publico elevado o setor pablico foi financiado plenamente e
o setor privado investiu.

REDISTRIBUICAO

Bresser: O que se quer ¢ aumentar a capacidade de poupanga
do Estado e aumentar as tarifas publicas e, mais adiante, através
de uma reforma tributaria que onere, realmente, os ricos € niao
os pobres. Este € desafio fundamental do PMDB: ser capaz de
fazer uma reforma tributaria que onere os ricos e nio os
pobres.

PROGRAMA DO PMDB

Bresser: O programa do PMDB é uma coisa bastante geral e,
portanto, flexivel para caber em muitas adaptagées da realidade
concreta. A escala movel de salario, por exemplo. Eu disse na
Camara dos Deputados: eu ja fui a favor da escala movel, mas
verifiquei na pratica que ndo funciona. Existem dentro do
PMDB certos setores que pensam de acordo com os anos 50, que
tém um nacionalismo tipico dos anos 50. Havia na época uma
teoria que dizia que o capital estrangeiro estava aliado a oligar-
quia agrario-mercantil, principalmente cafeeira, exportadora,
contra a industrializacdo.

Era a andlise do ISEB (Instituto Superior de Estudos Brasilei-
ros) e do PCB. Isso ndo correspondeu a verdade, as empresas
multinacionais vieram fazer investimentos fundamentalmente
na industria, de forma que aquela idéia de que o capital estran-
geiro era antiindustrializante — o que era verdade, digamos, nos
anos 30, 40 — deixou de ser nos anos 50. A idéia de basear toda
a industrializa¢do brasileira na substitui¢cdo de importagdes, que
foi uma estratégia boa para o Brasil nos anos 30, 40, 50, esgo-
tou-se. A crise que comega nos anos 60 foi classicamente analisa-
da por Celso Furtado e depois por Maria Concei¢ao Tavares co-
mo uma crise do esgotamento do modelo de substituigdo de im-
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portagdes. No6s tinhamos, a partir daquele momento, que come-
¢ar a exportar.

Temos economistas do PMDB ainda hoje achando que o fun-
damental é voltar-se para o mercado interno, quando a forma
correta de aumentar o mercado interno hoje € exportando. Isso
ja € verdade desde os anos 60. Existem algumas idéias, que nio
estdo em programa nenhum do PMDB, mas algumas idéias as-
sim populistas a respeito de politica econdmica. Por exemplo,
que salario ndo faz inflagdo. Essa afirmacdo é ridicula, quer di-
zer, salario pode causar ou néo causar inflagdo. Durante o pe-
riodo autoritario, o governo dizia que o salario estava causando
infla¢do, quando ele estava aumentando muito menos do que a
inflagdo. Agora, em outros momentos o salario aumenta mais e
na frente da inflagdo, e ai provoca infla¢io. Eu ndo conhego ne-
nhum economista respeitavel que negue isso, no entanto, em cer-
tos circulos do meu partido, a idéia de que o salario ndo causa
inflagdo € uma espécie de dogma.

POPULARIDADE

Bresser: O fracasso do Cruzado foi a maior decepg¢do da his-
toria do Brasil, a meu ver superior a decepgdo da rentncia de
Janio Quadros. E uma decepgio dessas leva a um desgaste poli-
tico do governo muito grande. A medida que esse Plano novo de
fiscalizacido seja bem-sucedido, pode-se esperar uma razoavel re-
cuperagao do prestigio do governo. Mas eu nao estou disposto a
desenvolver uma politica econémica que tenha como objetivo
fundamental aumentar a popularidade do governo. Se eu fizesse
isso, os resultados seriam altamente negativos para o pais e para
o proprio governo, em ultima analise. Foi esse tipo de atitude
que levou a débdcle no ano passado. Existe um certo imediatis-
mo, da parte de todo mundo, em matéria de resultado da politi-
ca econdmica. Esta todo mundo querendo ver a expansio da
economia ja. Eu acho que ela esta acontecendo. Mas ¢u até tinha
vontade de que ndo acontecesse para ver se o povo brasileiro, se os
empresarios, se os politicos tém um minimo de capacidade de re-
sisténcia, quer dizer, de saber que se em certos momentos € pre-
ciso fazer sacrificios, vamos fazer sacrificios. Este Plano nao vai
ter o sucesso popular que teve o Plano Cruzado. Primeiro, por-
que a inflagdo nio vai ser zero, vai ficar um pouco maior que ze-
ro. Segundo, vou fazer o possivel para evitar uma expansio de
demanda como houve o ano passado. Ha uma atitude assim de
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aposta. A aposta de que o povo brasileiro é capaz de agiientar
essa coisa, que o empresariado € capaz, que os politicos sdo ca-
pazes, de forma que vao acabar aceitando esse tipo de racionali-
dade e, afinal, daqui a algum tempo — mas daqui a algum tem-
po — 0 governo Sarney terd uma excelente popularidade.

FLEXIBILIZACAO

Bresser: Em agosto havera alguma flexibilizagdo de pregos.
Mas, essa idéia de que vocé passa do periodo de congelamento
para a flexibilizagdo assim de maneira abrupta ndo vai aconte-
cer. Até isto vai ser flexivel: a passagem do congelamento para a
flexibilizagdo. Muita coisa vai continuar basicamente congelada,
mas se vai comegar a fazer mais ativamente o acerto dos pregos
relativos. E possivel que os salarios ja comecem a aumentar em
agosto, moderadamente. E os precos de algumas mercadorias,
nao de todas.

FMI

Bresser: Em relagdo ao Fundo Monetario Internacional, eu
farei essa visita ao Fundo e as demais instituigdes em Washington,
e vamos aguardar o relatorio do Fundo nos termos do artigo 4°
do Estatuto do Fundo ¢ nos termos do acordo que fizemos com
ele em novembro do ano passado. SO depois desse relatorio €
que vamos discutir um acordo formal, que ndo devera ser para
breve, porque nos primeiro pretendemos negociar com os ban-
cos. Os bancos tém uma idéia de que, quando fazem um acordo
com um pais, eles devem fazer desembolsos trimestrais se houver
acordo com o Fundo. Entendem também que se o Fundo sus-
pende seus pagamentos porque o pais ndo atingiu uma determi-
nada meta, eles também suspendem os seus pagamentos. Ora, is-
so € inaceitavel para o Brasil, totalmente inaceitavel. O que po-
dia ser chamado de close to default (proximo da declaracdo de
inadimpléncia), eu ndo sei se esse nome é bom. O Brasil s6 fara
acordo com os bancos sem nenhuma condicionalidade, como eu
ja disse, a ndo ser a de que nods paguemos os juros. E ndo so6 de-
veremos fazer qualquer acordo com o Fundo depois de discutir
bastante com a sociedade, mas depois que tivermos feito acordo
com os bancos. Seria interessante fazer um acordo com o Fundo
porque somos socios do Fundo, porque o acordo nos daria al-
gum recurso adicional, porque o acordo nos facilitaria um acor-
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do mais duradouro com o Clube de Paris, o que também nos in-
teressa, € porque nos facilitaria a obten¢do de recursos do Ja-
pdo, que dizem ter dinheiro. No6s negociamos a divida se tiver-
mos assegurado um certo fluxo de poupanga externa para o Bra-
sil, que esta prevista no Plano. Significa que nos s6 sairemos da
moratoria se tivermos um aporte de financiamento de juros cor-
respondente a aproximadamente US$ 7,4 bilhdes em 87/88.

SALARIO MINIMO

Bresser: E uma posi¢io muito firme do governo que a dis-
tribuicdo de renda no Brasil ¢ muito desigual e que essa desi-
gualdade ndo ocorre apenas pelo fato de que lucros, juros e divi-
dendos sdo desproporcionalmente altos em refagdo aos salarios.
Ocorre também porque o leque salarial, a distribuigédo intra-sa-
larios, € muito desigual, a diferen¢a entre 0 menor salario e o
maior salario € uma loucura. No setor publico chega a ser duzen-
tas vezes, se pegar as grandes empresas € maior ainda. Isso é um
escindalo. Como reduzir isso? Uma das coisas é através da ele-
vagdo do salario minimo, mas desde que o salario minimo seja
desvinculado dos demais salarios. E para isso entdo existe a idéia
de se criar um piso salarial nacional, que seria a remuneragido
minima que os trabalhadores deveriam receber. E manter o sala-
rio minimo como salario de referéncia, ao qual permaneceriajn
vinculados os outros salarios. Agora, esse salario minimo de re-
feréncia aumentaria de acordo com o aumento da inflagio, en-
quanto o piso salarial nacional poderia ser aumentado gradual-
mente. O objetivo que nds devemos ter € que a equipe economi-
ca acha razoavel, é dobrar o salario minimo em quatro anos, em
termos reais, gradualmente, a partir de mais ou menos 5% ao
trimestre. Cinco por cento ao trimestre da 21% ao ano e da pou-
co mais que o dobro em quatro anos.



3
AS TESES POLITICAS

A inflagdo de junho de 1987, puxada inclusive pelos aumen-
tos de precos prévios ao congelamento, sobretudo das tarifas pa-
blicas, bateu o record nacional, com 26,06% . Mas a inflagio de
julho ja foi motivo de comemoragio, 3,05%. O choque funcio-
nava mais uma vez. A economia, depois da grande crise do pri-
meiro semestre, voltava a um razoavel equilibrio.

Com esse bom resultado — e a relativa calma conseqliente —
a politica econdmica comegava a tentar sair do ritmo de emer-
géncia. Nas entrevistas deste capitulo, Bresser Pereira comega a
apresentar mais concretamente suas propostas para uma nova
politica industrial, privatizagdes, abertura da economia para o
exterior, modernizagdo capitalista e distribui¢do de renda.

Foi uma espécie de interregno, ou de preparagio para a bata-
lha da divida externa, que logo comegaria.

Entrevista a revista Senhor, de 30.7.1987.

P.: O governo Sarney esta gerindo a economia através de paco-
tes que num primeiro momento criam esperangas €, depois, so fa-
zem aumentar as frustragdes. Ndo seria o momento de interrom-
per essa pratica € dar a medidas como o Plano Bresser o seu ver-
dadeiro sentido, ou seja, o de arrumar provisoriamente a casa
para que o pais possa fazer reformas consistentes?
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R.: O congelamento ¢ muito importante porque tem como obje-
tivo combater a inflagdo. A Folha de S. Paulo fez recentemente
um editorial excelente com um titulo equivocado: o que falta ao
Plano Bresser. E sustentava que falta uma politica de distribui-
¢ao de renda, uma redugio das disparidades salariais e o aumen-
to dos impostos sobre os mais ricos. Isto falta a politica do go-
verno como um todo. Nao ¢ uma deficiéncia do Plano Bresser.
O Plano visa exclusivamente fazer a inflagdo baixar de 25% para
2%. A nossa tese € que caindo a inflagéo, se reduzira a crise fi-
nanceira ¢ a recessdo sera estancada, pois a livre empresa sentira
mais seguran¢a na economia. Houve varios erros no Plano Cru-
zado. Um deles foi que a populagdo, os empresarios e os seus
proprios formuladores o compreenderam como alguma coisa
que visava fazer a redencdo do Brasil. Ndo s6 seguraria a infla-
¢do, mas distribuiria a renda e resolveria todos os problemas in-
ternos. Nao era verdade. O problema do desenvolvimento eco-
ndémico ¢ da distribui¢do da renda, que sdo fundamentais neste
pais, tém que ser tratados separadamente. Breve o Plano de Me-
tas do governo estara pronto. Tem algumas rela¢des com o con-
gelamento, mas sera muito diferente. Nele serdo definidas a po-
litica industrial € os objetivos de longo prazo da economia brasi-
leira. O congelamento atual faz parte de um plano limitado. Nio
podemos confundi-lo com o Cruzado para que nio saia tudo er-
rado novamente.

P.: E claro que ha limites. A questdo € como rompé-los. O gran-
de problema do Cruzado é que caiu no vazio. Ndo foi acompa-
nhado de reformas estruturais nem de investimentos das grandes
empresas e do setor publico.

R.: Eu acredito que a longo prazo a coisa mais importante para
a economia brasileira € que o governo tenha uma politica econ6-
mica estavel e previsivel pelos empresarios. Agora, estabilidade
exige que o Estado admita que o mercado tem as suas proprias
regras e que ¢ necessario deixa-las funcionar até um certo ponto.
P.: Essa estabilidade econdmica pode existir sem que o pais en-
contre uma foérmula para renegociar a divida externa?

R.: Vamos precisar de US$ 4 bilhdes este ano e cerca de US$ 3
bilhdes no proximo ano. Sdo recursos fundamentais para nos.
Sdo indispensaveis para que o pais pague os juros da divida, saia
da moratoria e cresga 5% ao ano. Se os credores concordarem,
sairemos da moratoria desse jeito. Suponhamos que eles ndo
concordem. Que ndo queiram fazer negdcio. Entdo, nos persisti-
remos na moratoria-e obteremos de qualquer forma os novos re-
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cursos. Os investidores brasileiros ndo precisam ficar preocupa-
dos com isso. Eles podem investir tranqiiilamente independente
ou ndo de negociagio.Pessoalmente, espero que a negociagao dé
certo. Estou fazendo forga nesse sentido.

P.: O problema é que mesmo com negociagdo o pais continuara
no dilema de como pagar e a0 mesmo tempo investir, nao?

R.: O Plano de Controle Macroecondmico que estamos termi-
nando de elaborar deixa claro que podemos crescer 6% este ano
e 7% no proximo ano. E uma previsdo compativel com o supera-
vit comercial de US$ 8,5 bilhdes em 87 e de US$10 bilhses em
88. Esses nimeros significam que teremos um déficit em conta
corrente de aproximadamente US$ 3 bilh6es. O que precisare-
mos fazer internamente para compensa-lo? Aumentar a poupan-
¢a interna!. Ela caiu muito nos altimos anos. O superavit comer-
cial € muito importante para a soberania nacional. Sem ele, nao
podemos fazer moratoéria nem negociar com os credores. Mas o
aumento da poupanga interna também ¢& vital. Principalmente
no setor publico. Ai é que entra uma questio fundamental:
quais sdo os problemas estruturais da economia brasileira? Sio
dois: um € a divida externa, o outro é a redugdo da capacidade
de poupanga do setor publico. Em meados dos anos 70, o setor
publico tinha uma capacidade de poupan¢a de mais ou menos
8% a 9% do PIB, e esta foi reduzida a zero entre 1984 e 1985. O
setor privado nao. A sua capacidade de poupanga era de 16% a
17% do PIB e se manteve. Nao estou ai incluindo a capacidade
de poupanga do setor externo da economia. As conseqiiéncias
dessas mudangas foram a queda dos investimentos publicos de
10% para 6% do PIB e o financiamento do déficit publico pelo
superavit do setor privado. Essa situagdo tem levado ao crescen-
te endividamento do setor publico que felizmente no momento
nio é maior do que o crescimento do PIB, mas € preocupante.
Dai a importancia que passa a ter a recuperagdo da capacidade
de poupanca do setor publico.

P.: Como?

R.: Fundamentalmente, aumentando as tarifas € os impostos.
Teremos de fazer isso nos proximos anos. A redugio da capaci-

1. Capacidade de poupanga do Estado ou do setor publico: capacidade do Esta-
do de gerar recursos para investimentos proprios ou para financiar investimentos
do setor privado. Quando se fala em poupanga interna, o termo se refere a capaci-
dade do Estado mais a do setor privado em gerarem recursos para investimentos.
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dade de poupanga do setor publico resultou da liquidagdo real
da carga tributaria liquida do pais.

P.: O problema estrutural do pais é que passou de importador a
exportador liquido de capital?

R.: Essa conversa sobre transferéncia de recursos é equivocada.
O que interessa € o seguinte: o Brasil dos anos 70 fez uma grande
divida, mas também grandes investimentos. Esses investimentos
permitem que tenhamos um superavit comercial de mais ou me-
nos US$ 10 bilhdes, como demonstrou brilhantemente o econo-
mista Antonio Barros de Castro na Economia em marcha forca-
da. Agora, esse superavit nio sera assegurado e a economia ndo
podera crescer 6% a 7% se ndo formos capazes de aumentar a
poupanga da economia brasileira, sobretudo a poupanga publica.
P.: Os empresarios insistem que sem desestatiza¢gdo nido havera
aumento das poupangas publicas. Como o senhor vé essa pos-
tura?

R.: A campanha contra a estatizacdo deve ser entendida de
maneira muito dialética. De um lado € boa por dois motivos: nos
anos 70 foi uma forma de os empresarios se expressarem contra
o regime autoritario ¢ hoje porque nos mostra que o setor estatal
¢ grande demais e em parte deveria passar para o setor privado.
E uma conclusdo légica: o setor privado tem poupanga e o setor
publico ndo. Mas de outro lado essa campanha contra a esta-
tizagdo € muito perigosa. Ela pode manietar o Estado e as em-
presas estatais e com isso inibir a agdo do Estado, que € respon-
savel por todos os investimentos em infra-estrutura fundamen-
tais para o pais: transportes, petroleo, aco e energia elétrica. A
campanha pode fazer com que o Estado fique sem recursos. O
seu resultado final pode ser negativo. Ignacio Rangel, que € um
grande economista, ha dez anos vem dizendo o seguinte: O Bra-
sil € um pais com problemas de capacidade ociosa, excesso de re-
cursos financeiros no setor privado e falta de recursos no setor
publico. Para ele, a solugdo é a privatiza¢do do setor publico.
Ele esta com a razdo.

Nos temos de privatizar parte do setor pliblico e aumentar a
sua capacidade de poupanga. Se continuarmos gritando contra a
estatizagdo, vamos continuar equivocados. Essa é uma batalha
ja superada.

P.: Por onde se deveria aumentar a privatiza¢do do setor pu-
blico?

R.: Primeiro, é preciso verificar 0 que mais interessa ao setor
privado.
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P.: Ou diagnosticarem-se os setores onde o setor publico é me-
nos eficiente?

R.: O setor publico nao ¢ ineficiente. Em certos casos, o setor
privado pode até ser mais eficiente. Mas de um modo geral a efi-
ciéncia das estatais ¢ até muito maior do que se apregoa. O pro-
blema ¢ que o setor publico ndo tem dinheiro. A saida é negociar
com o setor privado. De que maneira? Talvez, a industria side-
rurgica pudesse ser o ponto de partida para a privatizacido. E
competitiva.

P.: Transporte urbano e telefonia poderiam ser privatizados?
R.: Parte do sistema de transporte ja € privado. Acharia 6timo
se as ferrovias pudessem ser privatizadas. A dificuldade & que te-
riamos de garantir tarifas que proporcionassem uma remunera-
¢do minima & iniciativa privada e, paralelamente, dar garantias a
comunidade de que a ineficiéncia seria punida. E dificil estabele-
cer regras nessas condi¢des. O projeto de privatizacdo é muito
complicado. Ha complicagdes de ordem administrativa, de or-
dem econdmica e de ordem juridica.

P.: Todas essas dificuldades ndo estariam relacionadas com fa-
tores de ordem politica e a incapacidade de tomar decisGes?
R.: Ndo. Vamos esquecer essa mania de dizer que tudo é politi-
co. Desta forma, todos os problemas poderiam ser resolvidos
atraves da vontade soberana dos homens. Quando os problemas
sa0 estruturais, a vontade soberana ajuda mas nao € tdo decisiva
assim. Nos temos de enfrentar uma série de problemas reais,
concretos, contra os quais a nossa vontade tem que se ajustar um
pouco. Quando se discute um problema econdmico, volta e meia
alguém levanta e diz: “Isto é um problema politico”. Quer dizer,
o presidente da Republica € o ministro da Fazenda sdo capazes
de moldar, através da sua politica econdmica, a economia brasi-
leira como quizerem. Isso € uma tolice. A economia brasileira é
mercado. E mercados tém suas regras, sofrem ciclos de expan-
sdo e recessdo. NOs temos um problema sério e concreto que é a
infla¢do. Foi administrado politicamente e deu no que deu.

P.: Ignacio Rangel, que o senhor acaba de citar, defende a tese
de que ¢ impossivel se combater a recessdo sem que se eliminem
oligopolios. Esse ndo € um problema politico?

R.: Ha paises onde a economia ¢é altamente oligopozada e no en-
tanto a inflagdo é de 2% ou 3%. A longo prazo, em termos de
inflagdo realmente baixa, seria preciso que tivéssemos nossa eco-
nomia mais aberta do ponto de vista comercial e financeiro. Na
Espanha, a inflagdo era de 29% e caiu para 5% ao ano. A infla-
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¢a0 ndo pode ser maior porque o pais esta de tal forma integrado
ao resto’da Europa que se tivesse uma inflagdo forte ficaria em
desiquilibrio com relagdo ao resto do Mercado Comum Euro-
peu. O Brasil, ndo. N&s estamos isolados. Esse fato tem suas
vantagens, mas tem o problema de ver a inflagédo crescer sem ter
o mecanismo de controle da economia internacional.

P.: Isso € perigoso?

R.: Temos de ir caminhando aos poucos. Combinar os mecanis-
mos administrativos ou de politica econ6mica com abertura in-
ternacional. Inclusive para tornarmos mais competitivos e ter-
mos mecanismos automaticos de controle inflacionario.

P.: Abrir em que direcdo?

R.: A primeira abertura que precisamos — e os industriais brasi-
leiros estdo bem conscientes disso e concordam — é das tarifas al-
fandegarias e seus controles qualitativos de importagdo. A pro-
tegdo para a industria ainda € muito grande e ha casos de produ-
¢do dupla, de tarifas e controles qualitativos. A CACEX pode
permitir ou ndo a entrada de um determinado produto em fun-
¢do da qualidade ou meramente em fungio da balanga de paga-
mentos. Se houver abertura, havera momentos em que o produ-
to nacional perdera terreno, mas em compensagao isso fara com
que fiquemos com nossa industria muito mais eficiente ¢ capaz
para exportar. Havera estimulo para competir. Em termos de
politica industrial, a competitividade é decisiva. E esta ndo signifi-
ca apenas competir com japoneses € franceses no mercado norte-
americano. Temos de competir também aqui dentro. Nao pode
haver dois pesos e duas medidas. Inclusive, esta é uma separa-
¢ao artificial. O melhor jeito de o pais ser competitivo la fora é
permitir uma razoavel competicdo aqui. Ndo estou propondo
uma abertura total do mercado brasileiro. Estou propondo uma
paulatina mas firme redu¢ao de tarifas. Em relagdo a Argentina,
por exemplo, noés temos de fazer uma abertura rapida. Arriscar
um pouco dos dois lados para aumentar a abertura dos dois mer-
cados e a nossa competitividade.

P.: Nas relagdes com os paises industrializados como seria essa
abertura?

R.: Podemos fazer trocas. Reduzimos as tarifas aqui e eles nos
diao compensagoes.

P.: O senhor esta colocando a abertura para o lado comercial. E
para o capital, como ela seria? O pais esta disposto a abrir os in-
vestimentos também nos campos da tecnologia de ponta?

R.: Em matéria de investimento estrangeiro eu considero o Bra-
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sil bastante aberto. S ndo permitimos investimentos na infor-
matica e nos bancos. Na informatica, nossa politica é correta.
Nio vejo razdes para muda-la no momento. Na politica indus-
trial, € importante a gente pensar o momento histérico em que
estamos vivendo. Nos anos 40 e 50, o desafio era substituir a im-
portagdo de bens de consumo. Entio, criavam-se tarifas alfande-
garias ou cambiais para os bens de consumo e se facilitava a im-
portacdo de bens de capital. Nos anos 60 e 70, criaram-se dificul-
dades para a importag¢do de bens de capital e se passou a produ-
zi-los internamente. Nos anos 80, temos toda a industria aqui
montada. E uma industria madura, tecnologicamente competen-
te. Altamente capaz de corppetir. Portanto, é o momento histo-
rico de baixar as tarifas. E ridiculo permanecer prisioneiro das
idéias dos anos 40 e 50. Ndo ha porque também fazer reservas
para setores de ponta, como a quimica fina e a biotecnologia. O
governo deve, sim, dar estimulos especiais ¢ bem claros para a
indastria nacional nesses setores.

P.: Que estimulos?

R.: Nio se estimula uma industria s6 com a reserva total de mer-
cado. Ndo vejo sentido nisso. Pode-se, por exemplo, financiar
tecnologia.

P.: Por que na informatica a reserva de mercado é uma politica
correta e nos demais casos ndao?

R.: A nossa industria de informatica é jovem, ao contrario da
nossa industria tradicional, que estd bem instalada e tem condi-
¢Oes de competir. E a mesma coisa que a quimica fina e a biotec-
nologia. A diferenca esta no grau de protegdo que uma e outra
precisam. Mas a informética um dia tera de competir. Porque
prote¢do ndo quer dizer subsidio. Subsidio tem custos para o
pais. Alguém paga por essa prote¢do. Portanto, ndo pode ser
eterna.

P.: E a reserva de mercado para o setor bancario?

R.: Banco para mim é uma atividade quase publica. Eles produ-
zem dinheiro. Eles criam dinheiro. Tém de ser altamente contro-
lados pelo Banco Central ¢ devem, em principio, ser nacionais.
Os bancos estrangeiros que estdo aqui devem ser mantidos, mas
ndo vejo por que fazer novas aberturas.

P.: Independente disso,ha a questdo dos financiamentos de lon-
go prazo. Nos paises industrializados o capital financeiro asso-
ciado ao capital industrial & que faz esse tipo de financiamento.
No Brasil isso ndo ocorre.

R.: Realmente, a questdo fundamental do Brasil € conseguir fi-
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nanciamento de longo prazo. Nos devemos desenvolver politicas
para garanti-los. Mas vamos por partes. O capital financeiro é
uma inveng¢do do sr. Hilferding,* um influente marxista alemao
do comego do século que se baseou em Marx (L.&nin viria a se ba-
sear em Hilferding posteriormente) € que examinou ¢asos muito
particulares da Alemanha no final do século passado e no inicio
deste século. Marxistas desavisados resolveram munir-se dessa
teoria do capital financeiro, que era a fusio do capital bancario
com o capital industrial, sob o controle do capital bancario, na
Alemanha, e a espalharam pelo mundo inteiro. De fato, essa fu-
sdo ndo aconteceu no mundo. E néo esta acontecendo também
no Brasil. Nem € o caso de existir. O que precisamos é de meca-
nismos de longo prazo para a industria. O BNDES e o capital ex-
terno ja foram usados para isso.

P.: O senhor enumerou ha pouco os problemas estruturais da
economia brasileira. Mas ndo citou as questdes da distribuigdo
de renda e da fragilidade do mercado externo.

R.: O que é um mercado interno sélido?

P.: Um mercado com renda bem distribuida.

R.: Isto & uma das coisas mal colocadas neste pais. Mercado in-
terno ¢ PIB. Um pais tem um grande mercado interno quando
tem um grande produto industrial. Qutra coisa que se pode cha-
mar de mercado interno € a distribui¢cdo da renda. Eu prefiro fa-
lar de distribui¢do da renda em lugar de mercado interno. Nosso
PIB ndo ¢é forte. Poderiamos ter um PIB muito maior. Mas
quando se fala em desenvolver mercado interno, vém os tolos e
dizem que o negdcio é ndo aumentar as exportagdes. Quando se
aumenta as exportag¢des, se aumentam o PIB e o mercado inter-
no e se distribui renda porque aumenta a fabricagido de produtos
de trabalho intensivo. Taiwan, que exporta uma quantia eleva-
dissima, tem uma distribuicdo de renda infinitamente melhor
que a do Brasil. La o problema é o regime autoritario, mas isto &

* Rudolf Hilferding (1877-1941). Médico, diplomado pela academia de Viena,
trocou o consultorio em 1906 pela politica e os estudos econdmicos. Da sua vasta
obra, o trabalho mais marcante é o Capital Financeiro, que serviu de base para
Lénin escrever o classico Imperialismo, Estado Supremo do Capitalismo. Depu-
tado (1920), foi duas vezes ministro da Fazenda da Republica de Weimar. Ironi-
camente, em condi¢des que faziam a Alemanha parecer o Brasil dos nossos dias:
divida externa impagavel, hiperinflacdo e ameaga de ruptura democratica. Fato
que, alias, teria um desfecho tragico para Hilferding: ele morreu em Paris tortu-
rado pela GESTAPO.
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outra historia. Do ponto de vista econdmico, eles sdo muito
mais prosperos. Por isso, insisto em que a politica industrial bra-
sileira tem de ser baseada fundamentalmente na exportagio.
Preferencialmente de produtos tecnologicamente sofisticados e,
de trabalho intensivo. Ha 20 anos eu defendo o seguinte: hd um
erro fundamental em se confundir industria de trabalho intensi-
vo com industria tecnologicamente simples e industria de capital
intensivo com industria tecnologicamente complicada. Nada dis-
so, tem muita industria que é tecnologicamente complexa, so-
fisticada, de ponta e de trabalho intensivo. Poderia enumerar
varias: avides, informatica, bens de capital sob encomenda
etc... Eu quero questionar até que ponto devemos basear nossa
politica industrial na siderurgia. Eu sei que ha vantagens porque
temos ferro aqui. Mas falta carvdo. Além disso, o ago € um com-
ponente que vem sendo cada vez menos utilizado devido as no-
vas tecnologias de produto. Sera que nao teriamos de mudar pa-
ra outros campos?

P.: O senhor também tem defendido a tese da hegemonia bur-
guesa e afirmado que com o fim do ciclo autoritario a burguesia
esta finalmente no poder. Nossa visdo é justamente oposta: o
pais nao sai da administragido do dia-a-dia justamente porque a
burguesia ndo assumiu o seu papel historico de reformar as es-
truturas, enfim, fazer a revolugio capitalista.

R.: O Brasil ja fez sua revolugdo burguesa. Comegou em 30. Se
em 30 se poderia ter davida se o pais seria ou nao capitalista, se
em 54 essa dvida poderia ainda existir € se em 64 também se po-
deria ter essa questdo na cabega, hoje € ridiculo discuti-la. O
Brasil € hegemonicamente, firmemente e definitivamente um
pais capitalista. Por qué? Porque se acumulou capital de manei-
ra muito forte neste pais. Também porque a classe burguesa ou
empresarial se revelou capaz de promover a acumulagdo de capi-
tal € o progresso técnico. Ou seja, promover o desenvolvimento
econdmico. Quando uma classe burguesa se torna capaz de fazer
isto, de incorporar progresso técnico e acumular capital, ela se
torna hegemonica politicamente. E € o que se vé quando se dis-
cute, por exemplo, a Constituinte e alguns pensam que a Consti-
tuinte vai ser radical. Nao vai ser radical coisa nenhuma, porque
a hegemonia ideoldgica e politica da burguesia local manda nes-
te pais. NOs vamos ter uma Constituinte progressista em algu-
mas coisas. Mas vai ser para consolidar ainda mais o sistema ca-
pitalista neste pais. O grande desafio dos progressistas ¢ fazer
com que essa hegemonia burguesa ndo se transforme numa he-
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gemonia conservadora e resolva o problema fundamental de
longo prazo da economia brasileira que é a ma distribuigdo de
renda. Porque tem muitos empresarios que percebem que essa
situag¢do de renda tdo desigual é ameagadora para eles proprios.
Portanto, seja um pouco pela luta dos trabalhadores das classes
meédias, seja porque Os proprios empresarios tém um pouco de
visdo a respeito do assunto, eu acho que n6s poderemos a médio
prazo resolver esse problema também. Agora, ndo sera preciso
nenhuma revolugdo burguesa porque esta ja foi feita. O que nds
temos € que ser realistas. Mas, quando se diz ao empresario que
ele tem poder, ele diz: ‘“Mas como? Eu ndo tenho poder ne-
nhum’’. Tem. Tem um imenso poder. Eu que sou ministro da
Fazenda sei o quanto ele tem de poder. Eu, desde que sou minis-
tro, tive uma quantidade enorme de encontros com empresarios.
Em grupos ou individualmente. Com os trabalhadores so tive
um. Gostaria de ter mais. E disse isso aos trabalhadores. Infeliz-
mente, como eles ndo sdo a classe dirigente, o ministro da Fazen-
da é obrigado a falar muito mais para os empresarios nacionais e
multinacionais. Seria importante neste pais que os trabalhadores
e a classe média tivessem maior participa¢do no processo. Mas
para isso eles tém de ver o Brasil como um todo. A burguesia vé
o Brasil como um todo. Como classe dominada, os trabalhado-
res tém dificuldade de fazer isso. Eles véem o Brasil do ponto de
vista dos salarios deles. Que € uma parte da coisa. Importante
mas nido é tudo, nao.

P.: O congelamento sera um teste decisivo para o governo Sar-
ney ¢ para a politica de contencdo da inflagdo. O senhor acredita
que neste clima de pessimismo e impopularidade que cerca o go-
verno ha possibilidades de €éxito?

R.: Plenamente. Eu sou otimista. Esse pais € uma maravilha.

Entrevista a Miriam Leitdo, do Jornal do Brasil,
de 9.8.1987.

P.: Sera necessario instalar no pais grandes zonas de exportacao’
ao estilo da Coréia? E este o melhor futuro que nos espera, ser
uma grande Coréia?

2. Zonas de exportacdo: areas onde empresas, em geral multinacionais, podem
instalar-se, praticamente livres de impostos e taxas, para produzir mercadorias
destinadas apenas a exportagdo. Zona franca: areas onde empresas também tém
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R.: Ha uma grande confusio sobre isso. Eu ouvi que o que se
queria era fazer zonas francas. Transformar o Nordeste numa
zona franca € um escandalo. Acho que, ao contrario, nos temos
que rever e reduzir um pouco o excesso de incentivos e privilé-
gios que existem na Zona Franca de Manaus que criam proble-
mas sérios para a industria brasileira. Eu descobri, por exemplo,
que televisor ndo paga IPI neste pais, porque vem da zona fran-
ca. Nao vejo sentido nenhum nessa histoéria. O que o meu Minis-
tério esta fazendo € a revisao de todo o sistema tarifario brasilei-
ro, ¢ a partir dai pretende-se reduzir os controles quantitativos,
por cotas; mas ndo liquida-los porque nenhum pais fez isso e sou
totalmente contra a liberacgéo total. Mas é preciso liberalizar um
pouco, porque isso obriga & competigdo ¢ isso estimula o desen-
volvimento tecnolégico ¢ a modernizagdo. Para obter a moder-
nizagdo da industria brasileira € preciso ter em certos casos pro-
tecionismo, € em outros casos e cada vez mais € preciso abertura.
P.: Como € que o senhor se sente, sendo filiado ao PMDB, par-
tido que sempre defendeu juros baixos e redistribuicdo de ren-
da, sendo ministro da Fazenda numa época em que se registra o
menor salario minimo e a maior taxa de juros reais da histéria?
R.: Eu me sinto muito bem no PMDB. Estou no partido ha mui-
tos e muitos anos. As minhas convicgdes politico-ideoldgicas de
centro-esquerda coincidem basicamente com a linha mestra do
PMDB. A partir de algumas posi¢des radicais, seja de esquerda,
seja nacionalistas, a imprensa resolveu fazer um boneco do que é
o PMDB. A partir desse boneco feito pela imprensa fica dificil
entender o que é esse partido. A Fundag¢do Pedroso Horta publi-
cou um livro sobre o PMDB e¢ as ¢lei¢des com todos os artigos
que escrevi sobre o PMDB e sua vocagio de centro-esquerda, so-
cial-democrata, e acho que valeria a pena que muitos jornalistas
lessem. Seria muito interessante que o PMDB se inscrevesse na
Internacional Socialista, conjuntamente com os partidos social-
democratas da Alemanha, Inglaterra, Espanha, Franga, Italia e
Venezuela, para que se percebesse o que & um partido social-de-
mocrata. E para que a imprensa e os proprios eleitores pudessem
perceber que a ideologia social-democrata, que ¢ do PMDB na

beneficios fiscais — iseng¢des de impostos —, mas produzindo para o mercado in-
terno. E o caso da Zona Franca de Manaus, onde as empresas ndo pagam Impos-
to sobre Produtos Industrializados nem Imposto de Renda. O objetivo de uma
zona franca ¢é levar desenvolvimento a uma regido, incentivando industrias a la
se instalarem. Em geral, o beneficio é concedido por prazo limitado.
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pratica, se compatibiliza perfeitamente com o capitalismo mo-
derno. E se percebesse também que nZo ha nenhum conflito en-
tre o que eu estou fazendo em termos de politica econdmica e o
ideario do PMDB.

Eu ndo gosto de taxas de juros altas, e as taxas estdo baixan-
do, mas mais importante que manter juros baixos é respeitar as
leis econdmicas. A grande maioria dos lideres do partido sdo
pessoas competentes e racionais e que compreendem que nio po-
deria haver uma corrida para ativos reais ou para o consumo. O
PMDB ¢ um partido que tem uma vocacdo democratica radical,
uma vocagdo social moderada e cada vez se compromete mais
com uma visdo moderna do capitalismo brasileiro. Querer trans-
formar o PMDB num partido populista como quer a imprensa é
um escandalo. Isto ele nunca foi.

P.: Quando o senhor avisa que vai taxar mais os ricos porque é
preciso aumentar a carga tributaria, esta falando de altos sala-
rios ou ganhos de capital? O que o senhor quer dizer exatamente
com ricos?

R.: Necessariamente tem que incluir os capitalistas, os proprie-
tarios, os rentistas, mas tem que incluir também os altos sala-
rios. Ndo ha nenhuma razdo para que os altos salarios nio pa-
guem mais imposto também. O fundamental é que os proprieta-
rios de capital no pais pagam muito pouco imposto.

P.: O senhor tem repetido varias vezes que s6 dara aumento de
pregos depois de aumentar os salarios, mas nos ultimos dias tém
sido aprovados varios aumentos de pregos. Eu gostaria que o se-
nhor explicasse a estratégia do governo. Havera algum aumento
de precos dos produtos da cesta basica antes que haja um efetivo
aumento de salarios?

R.: Ndo havera aumento de pregos da cesta basica este més. No
proximo més tera que ser definida a primeira URP, que estara
baseada na inflagdo de julho e agosto, que reajustara os salarios
de setembro, outubro e novembro € servira de teto para os pre-
¢os das empresas. E importante ficar claro que o tabelamento
vai continuar. N6s vamos apenas mudar o patamar do congela-
mento por uma URP que sera de 3,5% ou 4%, dependendo da
inflagdo de agosto. Vamos apenas comegar a liberar pregos por
setor, como por exemplo o de confecgdes € moveis.

P.: O abono salarial dado tem o objetivo de enfraquecer a greve
do dia 20, ou o governo temia a repeti¢do dos acontecimentos
dos 6nibus no Rio de Janeiro?

R.: Eu espero que a greve do dia 20 ndo ocorra. Tenho certeza
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que ndo esta bem-sucedida, porque ela nio reflete uma necessi-
dade da sociedade. O que a sociedade precisava era que a infla-
¢do parasse, e a inflagdo parou; o que os trabalhadores precisam
& que os salarios acompanhem o aumento da produtividade e a
nova legislagdo permite isto. Ndo estou sentindo mobiliza¢io
para a greve. Eu estou dizendo desde o comego que ndo havera
aumento de pregos antes de aumento de salarios, e esta é uma
posi¢do do governo, uma politica de longo prazo.

P.: Depois do seu primeiro encontro com o PMDB, o senhor
tem avangado mais na tentativa de convencer o “‘dr.”’ Ulysses da
necessidade de negociar um acordo com o Fundo Monetario?
R.: Esse assunto ndo esta me preocupando porque ndo esta co-
locado. E s6 colocado pelos jornalistas que insistem em fazer
noticia do que néo é noticia.

P.: Somos nos que falamos que o Brasil precisa ir ao FMI, ou
sdo os banqueiros, o Banco Mundial € o governo americano?
R.: A decisdo de que o Brasil ndo vai ao FMI antes de fazer um
acordo com os bancos ja esta tomada. Eventualmente o Brasil
ira a0 FMI desde que ndo haja a vinculagdo com o acordo com
os bancos. Agora o que € fundamental é saber como andam as
negociagdes com o banco.

P.: Algumas pessoas criticam sua posi¢do sobre a moratoria ar-
gumentando que a suspensdo do pagamento dos juros foi um
“bode’’ colocado na sala dos banqueiros, ¢ o senhor com sua
posicdo de anunciar previamente que o Brasil vai acabar com a
moratoria estaria, na verdade, tirando o ‘‘bode’’ da sala sem ga-
rantir nada em troca?

R.: Eu tirei o ‘“‘bode’’? Essa avaliagdo € de gente muito incom-
petente. Primeiro eu considero que a moratoria néo ¢ um ‘‘bo-
de”’. E uma decisdo soberana tomada com grande competéncia
pelo presidente da Republica com a participagdo do ministro
Dilson Funaro no sentido de proteger as nossas reservas. Dada a
inexisténcia de mercado voluntario para a divida brasileira, a
moratoria € um instrumento natural de negociagao.

P.: O senhor ndo estaria enfraquecendo esse instrumento ao ad-
mitir acabar com a moratoria?

R.: Um pais em moratodria esta pronto a sair dela, no momento
em que obtiver condi¢des para isso. Eu ndo farei nenhum acordo
com os bancos vinculados ao FMI porque ndo quero decretar a
moratoria a cada trés meses. Porque cada vez que o Brasil ndo
atingisse uma meta qualquer e os bancos suspendessem os de-
sembolsos para nos, as nossas reservas iriam diminuir € o Brasil
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teria que entrar novamente em moratoria para garantir as reser-
vas. Queremos fazer um acordo com os bancos com uma Gnica
condig¢do, que nds paguemos 0s juros, 0 que € razoavel.

P.: Seis meses depois da moratoéria, o que o Brasil tem de con-
creto sdo reservas abaixo da época da moratoria, os exportado-
res € os bancos que atuam no exterior reclamando do encareci-
mento e do encurtamento das linhas de curto prazo...

R.: Entdo a conclusdo é que a moratoéria é um fracasso? Nio. E
com base na moratoria que nds vamos negociar com os bancos.
O custo da moratoria € baixo, o que nds precisamos é saber de-
fender os interesses do Brasil, e a moratoéria € uma forma correta
de fazer isto.

Entrevista a Aloysio Biondi, Silvio Mario Santos,
Anamarcia Vainsencher e Lauro Filho,
do Diario do Comércio e Industria, de 10.8.1987.

P.: O senhor poderia comegar fazendo um exame global do No-
vo Cruzado, os sucessos, as dificuldades que o Plano enfrenta.
R.: Eu acho que o Plano deu resultados. Por enquanto séo bas-
tante bons os resultados, mais ou menos de acordo com o plane-
jado porque a inflagdo realmente foi baixada ¢ comprovou que
era inercial e todos estavam com vontade de parar. E o congela-
mento foi um sinal, um sinal que a sociedade entendeu e resol-
veu parar com a ciranda de aumento de pre¢os que estava sendo
destrutiva para a propria economia. O governo néo tinha susten-
tacdo para impor aquilo que dizia respeito ao Plano. A popula-
¢do ndo estava disposta a fiscalizar custe o que custar... mas to-
dos perceberam que estava havendo um jogo louco de aumento
de pregos e resolveram parar. E pararam. Agora ha alguns em-
presarios que querem voltar ao jogo louco, quando comeg¢am a
falar em aumento de prego de 40%. Isso é loucura, isso n&o exis-
te. Apresentam planilhas de custos que ignoram margem de lu-
cro, ignoram o problema da curva de pregos durante o més, que-
rem fazer o reajuste pelo pico.

P.: Ha denuncias de que o CIP estava desestruturado, sem con-
di¢bes para controlar precos. E que houve, mesmo, casos de de-
saparecimento de planilhas de custos.

R.: Realmente, o CIP havia sido totalmente desestruturado nos
ultimos anos, e € uma tarefa dificil, mas eu estou animado com o
trabalho que eles estdo fazendo. As informagdes nao sao perfei-
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tas, ndo ha davidas, s6 agora eles estdo tendo microcomputado-
res la, por exemplo. Mas eu acho que noés nao devemos trabalhar
apenas com planilhas de custos. E o que o CIP faz especialmente
num processo desses, de flexibilizacdo, de descongelamento gra-
dual? Ele faz as vezes do mercado e busca conter os abusos. E
tem que fazer isso com base em tentativa e erro, tateando para
que o mercado va se ajustando. Alias, o elemento fundamental
do CIP néo ¢ planilha de custo. S@o os balangos, demonstragdes
de lucros e perdas. E isso o que interessa para nos.

P.: Como vai o descongelamento?

R.: Nos estamos agora num periodo de flexibilizagdo informal
em que temos os aumentos de alguns pregos que estavam muito
atrasados, como oOleo, eletrodomeésticos, temos a redugio do
prego do automoével porque tivemos que tirar o IPI, embora com
um aumento para os fabricantes de aproximadamente 20%, e te-
mos um abono que esta sendo dado de Cz$ 250,00 para quem
ganha até Cz$ 10 mil. Mas ndo significa o fim do congelamento.
Significa simplesmente que houve uma mudanga de patamar no
congelamento. Quer dizer, o proprio congelamento comega a
desaparecer, de fato, quando alguns setores da economia, ja a
partir de setembro, serdo liberados, como o caso de confecgdes e
moveis. Sdo setores muito competitivos. Nao ha nenhuma razado
para vocé querer controlar isso. E ainda tem outros setores, mais
especificos, que poderdo ser liberados também. Isso sera feito
através de portarias, e o congelamento vai desaparecendo pelas
bordas. Agora, é claro que esse descongelamento s6 faz sentido
s€ a0 mesmo tempo a economia nao estiver superaquecida.

P.: O senhor ndo acha que o achatamento foi cavalar para que
depois se pudesse negociar?

R.: O achatamento também nio foi cavalar. Houve uma redu-
¢do de salario real muito grande a partir de novembro de 86. Tu-
do o que aumentou a partir de, ou até um pouco mais do que au-
mentou, de margo de 86 foi perdido entre novembro e junho.
Agora, ja houve uma recuperagio, que eu insisto, de 10%. Quer
dizer, temos quase a metade do que foi perdido. Agora, esse
abono tem como sentido fundamental demonstrar que estamos
respeitando o compromisso do nosso proprio plano de ndo fazer
um aumento de pregos antes de aumento de salario. Agora, o
abono nesse valor € que me parece uma coisa distributiva, que
esta de acordo, inclusive, com as diretrizes do Plano Macroeco-
nomico. Foi uma coisa nova, diz 1a que n6s vamos dobrar o sala-
rio minimo, em quatro anos. Quer dizer, aproveitamos para fa-
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zer uma coisa que é fundamental, que € a desvinculacdo do mini-
mo em relagdo aos demais salarios através da criagdo do Piso Sa-
larial Nacional, que era uma antiga idéia minha. De forma que,
quer dizer, este abono salarial esta perfeitamente de acordo com
0S nossos planos.

P.: A Federagido do Comércio recomendou que quem puder an-
tecipar residuo o fizesse. A FIESP também...

R.: E bom lembrar que na parte de salarios nos estabelecemos
meramente um sistema de antecipagdes, que sdo as URPs. Na
data-base ¢€ livre a negocia¢do. E nesse momento vocé pode, se
quizer, antecipar o residue, e se tiver aumento de produtividade
no setor, pode até dar aumento de produtividade para os traba-
Ihadores.

Se der mais que a produtividade, isso € suicidio para todos.
Aquela categoria pode ser que ganhe um pouquinho naquele
momento, mas depois a sociedade inteira perde e eles também.
P.: Sobre salario, inclusive, eu queria fazer uma pergunta nio
conjuntural: se os salarios no Brasil sdo baixissimos, tem sentido
essa explicagdo de que os aumentos de salarios mesmo acima de
produtividade causariam inflagdo? Quer dizer: quando € que os
salarios no Brasil poderdo acompanhar os padrdes internacio-
nais sem provocar inflagdo?

R.: Em primeiro lugar, os salarios no Brasil ndo sdo baixissi-
mos. No Brasil, o leque salarial é imenso. De forma que os sala-
rios mais baixos sdo baixissimos. Mas os salarios mais altos sdo
altissimos. Os salarios meédios na Argentina sdo muito mais altos
que no Brasil. Entdo, economistas argentinos, nesse processo de
integragdo com o Brasil, fizeram um estudo para ver como fica-
va a competitividade da Argentina com o Brasil. Chegaram a
conclusdo de que os salarios mais altos da Argentina eram os sa-
larios do pessoal ndao qualificado. Agora, quando chegava a
operéarios semiqualificados ou qualificados, os salarios da Ar-
gentina ja eram iguais aos do Brasil. Certamente, os salarios dos
executivos brasileiros sdo bem mais altos que os da Argentina.
Isso é um leque salarial absurdo que ha neste pais. E que era
realmente preciso reduzir. Medidas como do piso nacional de sa-
larios ajudam nesse sentido, mas sdo necessarias outras medidas
para que aos poucos va se reduzindo o leque salarial.

P.: Quando se tentou isso anteriormente, com a politica salarial
de reajuste em cascata®, houve uma grande rea¢do. Inclusive, o

3. Reajuste salarial em cascata: reajuste diferenciado, maior para os salarios
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seu plano fala de mantermos valores absolutos das faixas mais
altas exatamente ja com medo dessa reagio.

R.: Mas isso eu acho que é culpa fundamentalmente dos lideres
sindicais. Realmente houve uma grande reacdo. Entre 79 ¢ 85 o
governo conseguiu reduzir o leque salarial. Mas a classe média se
considerou prejudicada, como estava sendo de fato. E a partir
de 85 comegou a haver uma sistematica recuperagio desse po-
der. Agora, o que se sentiu nesse processo todo é que essa politi-
ca foi uma politica do governo, que ndo teve o respaldo dos lide-
res sindicais...

P.: Se falava na distribui¢do da miséria e ndo da renda...

R.: Isso & demagogia. Quer dizer, os lideres sindicais realmente
pareciam... quer dizer, foram dominados pela ideologia da clas-
se média, que € dominante, evidentemente, inclusive dos jorna-
listas (risos) que fazem parte da classe dos intelectuais, exata-
mente (risos), exatamente... E foram derrotados. Inclusive den-
tre os proprios trabalhadores também existem, digamos, certas
categorias — ¢ sabemos muito bem — que seriam prejudicadas
se houvesse a redu¢io do leque salarial. Agora, eu considero isso
(essa redugdo do leque salarial) uma prioridade nacional, mas
que sO se realiza no momento em que os trabalhadores se cons-
cientizarem que esse € um programa. Enquanto isso ndo houver,
enquanto for sO uma preocupacio do governo, nds nao vamos
muito longe nisso.

P.: Em sua primeira entrevista a TV, o senhor dizia que devia
haver outras reivindicagdes por parte do movimento sindical. O
senhor falava em reforma agraria, em reforma tributaria. Que
isso é a redistribui¢do de rendas em carater permanente, um ga-
nho social permanente. O senhor acha que isso avangou alguma
coisa?

R.: Enquanto os trabalhadores ndo tém sido firmes em matéria
de reivindicar uma redugio do leque salarial, eles tém sido muito
firmes em reivindicar reforma agraria. Sobre a reforma tributa-
ria, talvez eles ndo tenham sua necessidade muito clara para eles
proprios, mas falam também. E o que eu dizia era que, quando
se fala em pacto social, é melhor falar em pacto politico do que
em pacto social para ampliar a pauta de negociacdo. Entdo, vocé
negocia o saldrio, concorda em ter certas limitagdes no aumento

mais baixos, e menor quanto maior for o salario. Naturalmente, isso reduz a di-
ferenga entre as remunera¢des maiores e menores.
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dos salarios, porque senao a inflacdo explode e ndo adianta na-
da, mas em compensagdo vocé consegue estruturalmente mu-
dangas muito mais importantes como a reforma agraria — abso-
lutamente fundamental para este pais, inclusive — e a reforma
tributaria. Agora, por que nio se faz reforma agraria no Brasil?
P.: Era a minha pergunta.

R.: Porque no jogo de forcas da sociedade brasileira ainda nao
ha um peso suficiente para a reforma agraria. Porque a Justiga
ndo ajuda, porque ndo ha recursos para fazé-la, porque nin-
guem tem coragem para fazer um imposto para valer em cima da
terra nao produtiva, ou do latifindio seja qual for ele, mas espe-
cialmente o improdutivo. Eu estive lendo recentemente um tra-
balho extraordinariamente bem feito sobre desenvolvimento da
economia do Japao, da Coréia e de Taiwan, que tiveram o mes-
mo desenvolvimento e tém uma estrutura de renda infinitamente
melhor do que a brasileira ou latino-americana. A base de todo
esse desenvolvimento foi uma reforma agraria muito grande, li-
mitando a propriedade da terra, seja produtiva ou improdutiva.
Isso foi feito logo apds a Segunda Guerra Mundial.

P.: Sobre privatizagdo, exatamente: por que ndo se pensa em
pulverizar as a¢des, se em todos os paises, na Franga, na Ingla-
terra, realmente a venda foi um sucesso?

R.: Acho que a dificuldade maior com a privatiza¢ao no Brasil é
que o mercado de capitais no Brasil é pequeno. De forma que
vocé fazer a estratégia, digamos, que os franceses, os ingleses
usaram principalmente para privatizar que foi langar na Bolsa...
P.: Mas o lancamento de agdes do Banco do Brasil sé conseguiu
atender aqui um décimo dos interessados. Ndo sera um mito? Fi-
ca-se insistindo em que o mercado é pequeno. E o dinheiro que
esta na poupanga?

R.: Acho que deve experimentar. Uma coisa que tenho dito com
bastante insisténcia, ¢ que um dos motivos fundamentais para se
fazer privatizagdo no Brasil é que o setor privado nos ultimos 10
anos ficou rico e o setor estatal ficou pobre.

De forma que o setor estatal ndo tem condi¢des de realizar os
investimentos necessarios correspondentes as empresas que tem,
ou as areas em que atua. De forma que seria muito bom que hou-
vesse a privatizagdo. Veja: num dia desses, por exemplo, me visi-
taram os lideres da industria do ago do Brasil. E eu perguntei a
eles: por que esta andando devagar a privatizagao, hein? E eles ai
me disseram uma série de coisas. E eu: mas vocés ndo estdo dis-
postos a comprar essas empresas? Eles: €, estamos, mas € um pou-
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co dificil. Eu estava pensando nas grandes empresas. De repente,,
depois de uns cinco minutos de conversa, eu percebi que o que es-
tava dificil era comprar as pequenas. E, eu estava pensando se eles
ndo eram capazes de comprar ou imaginar montar um esquema
para comprar a COSIPA, para comprar Tubardo, USIMINAS,
ACOMINAS... Isso é que era bom. Esse ¢ um setor que ndo ha
nenhuma razio, a meu ver, para ficar no setor publico. Devia ser
privado. Inclusive, ndo ¢ monopdlio. O unico motivo pelo qual o
Estado entrou nisso nos anos 40 ¢ 50 foi porque o setor privado
ndo tinha capital. Muitas dessas empresas comegaram no setor
privado e o setor privado néo teve condigdes € passou para o setor
publico. E agora? Ha inclusive idéia de fazer grandes investimen-
tos nessa area. Acho que so vale a pena fazer investimentos nessa
area se o setor privado quizer fazé-lo.

P.: Sobre a negociacio da divida...

R.: Eu queria dar uma noticia para vocés. Eu fui informado de
que houve uma reunido anteontem em Nova York, de trinta e
um bancos, convocada pelo Comité de Bancos. E nessa reuniao
eles teriam revelado pessimismo em relagdo as possibilidades de
negociar a divida com o Brasil... Inclusive porque o ministro —
isto &, eu — teria mudado de atitude em relacdo a eles, e volta-
ram a insistir no pagamento simbolico (dos juros, suspensos com

a moratoria) e deixaram ameacas veladas de endurecer o jogo.
" Eu gostaria de fazer um comentéario sobre isso, sobre essa noti-
cia que eu recebi. E que, inclusive, depois disso, o Bill (William)
Rhodes telefonou para o Antonio de Padua Seixas, o diretor da
divida externa do Banco Central, insistindo na necessidade de
pagamento simbolico. Em primeiro lugar, em relagdo ao paga-
mento simbolico, a resposta que eu dei ao senhor William Rho-
des, que seria importante que os banqueiros do mundo inteiro
soubessem, foi a de que ja que nds vamos iniciar a negociagio da
divida em setembro e ja que a data-limite para eles € 25 de outu-
bro, que eu esperava que nesse prazo nos encerrassemos a nego-
cia¢do, de forma que ndo havia nenhuma necessidade de paga-
mento simbolico. Se essa negocia¢io ndo se completasse, mas ti-
vesse avangado e se nods tivéssemos reservas disponiveis na épo-
ca, poderiamos fazer algum pagamento antes do dia 25, por ai,
seria entre 20 e 25 de outubro, quando se reline a comissdo que
classifica os créditos dos bancos.
Entdo, isso em relagdo ao tom. Quanto a idéia de endurecer o
jogo, que transpareceu em toda a reunifo, acho que isso néo in-
teressa a eles nem a nos. Agora, o que eu tenho certeza € de que
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os prejuizos serdo mais deles do que nossos , caso endurecam.

P.: A que o senhor atribui essa mudancga de atitude? O senhor
estava bem otimista em relag@o as negociagdes com os bancos es-
trangeiros...

R.: Mas eu estou muito otimista. As ameagas deles fazem parte ...
das negociagdes... Por que eles dizem que houve uma mudan-
¢a de atitude de minha parte? E porque o ministro simplesmente
disse quais sdo os interesses do Brasil. E os interesses do Brasil
sdo spread zero e negociagdo desvinculada do FMI.

P.: O senhor considerava possivel a aceitagdo do spread zero?

R.: Mas eu considero possivel. Mas é claro que é possivel.

P.: Mas seria a primeira vez..

R.: Mas é claro , ha sempre uma primeira vez. o) spread era 2%,
baixou para um e um quarto, depois baixou para treze dezesseis
avos, mais ou menos 0,8%, e por que ndo baixa para zero ago-
ra? O senador Roberto Campos disse que era absurdo que bai-
Xasse para zero porque como é que os bancos iam remunerar os seus
custos operacionais e obter lucro com spread zero? Mas o sena-
dor devia saber que nos estamos propondo pagar a LIBOR, taxa
de juros londrina. O spread existe para cobrir taxa de risco. Ora,
qual ¢ o risco que os bancos tém em financiar juros do Brasil? E
rigorosamente zero. Por qué? No financiamento de juros, eles
em média nos ddo um doélar e nds pagamos dois. No mesmo ato.
Portanto, na verdade, eles ndo dio um tostdo, um centavo de
dolar para nos. Entdo, n3o ha risco nenhum. E, se ndo ha risco
nenhum, ndo faz sentido nenhum cobrar spread. Além disso,
somando o fato de que existe um desconto sobre a divida brasi-
leira de 45% no mercado secundario, por que a gente vai pagar
spread?



4
O DESCONTO PARA A DIVIDA
EXTERNA — UMA BATALHA

A batalha da divida externa comegou oficialmente em 3 de se-
tembro de 1987, na cidade de Viena. Ali, senadores norte-ameri-
canos promoveram um encontro internacional para debater as
grandes questdes econdmicas da década de 90, o United States
Congressional Summit. Pela primeira vez num cenario interna-
cional, o entdo ministro Luiz Carlos Bresser Pereira apresentou
a tese sobre o desconto na divida externa dos paises do Terceiro
Mundo.

As bases de sua argumentacdo foram as seguintes: a divida
tornou-se incobravel; os diversos acordos entre devedores e-cre-
dores, desde 1982, com o patrocinio do FMI (Fundo Monetario
Internacional), tiveram o efeito perverso de aumentar o endivi-
damento e agravar as dificuldades internas dos devedores; os
credores continuavam sem garantias. Estava, portanto, na hora
de mudar.

Essa mudanga, disse Bresser, deveria seguir as indicagdes do
mercado, das quais a principal era a desvalorizagdo da divida. Se
bancos credores vendiam seus titulos de crédito por até 50% do
seu valor de face, isso significava que, na realidade, a divida ja
nédo valia o que estava escrito. Tanto isso era verdade que os
bancos credores faziam provisdes para cobrir essas perdas e o
prejuizo dai decorrente fazia cair a cotacdo das agdes desses
bancos.

Partindo desses fatos, Bresser:langou uma proposta global
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ser reestruturada sob essa orientagdo. Esta medida ndo prejudi-
card o sistema, ao contrario, ira aperfeigoa-lo; também nio pre-
judicara os bancos, mas os fortalecera. Esta é a Ginica maneira
de assegurar aos paises devedores e credores uma integragio
mais dindmica e harmoénica de suas economias.

Propostas radicais consideram algum tipo de repadio ao pa-
gamento da divida como a tnica solugfo para o problema. Eu
deliberadamente evitei mencionar essas propostas por serem ina-
ceitaveis. Elas teriam um efeito destruidor no sistema financei-
ro, do qual todos nos fazemos parte. Mesmo que o repudio ndo
causasse tal impacto no sistema, certamente arruinaria o fluxo
financeiro entre os paises industrializados e em desenvolvimen-
to. A securitizagdo dos débitos, por sua vez, construida sob a
orientag¢do do mercado, pode efetivamente resolver o problema
da divida. Tal mecanismo, em vez de destruir, ajudara a norma-
lizagcdo das relag¢oes entre devedores € credores, e solidificara a
integracdo dos paises em desenvolvimento no mercado mundial.

Entrevista a Claudio Weber Abramo,
da Folhade S. Paulo, de 20.9.1987.

P.: O senhor diria que a sua estratégia de negocia¢do com os cre-
dores esta dando certo?

R.: Acho que sim. Mas € claro que tudo depende dos critérios
que se utilizar para saber se alguma coisa esta dando certo ou er-
rado. A estratégia que dé certo € aquela que represente um avan-
¢o para o Brasil. A divida externa é o problema mais grave da
economia brasileira. A forma de negociagio que vem sendo im-
posta pelos credores tem sido extremamente prejudicial para os
paises devedores. Nestes ultimos cinco anos, de 82 até 87, a ren-
da per capita dos quinze maiores paises devedores caiu 7%. A do
Brasil cresceu um pouquinho (nés sabemos que o crescimento do
ano passado foi perverso). A inflagdo nesses paises aumentou
fortemente. A abordagem tradicional, de se negociar a divida na
base de pacotes de ‘‘dinheiro novo’’, ou seja, financiamento
parcial dos juros, com um violento processo de ajustamento mo-
nitorado pelo Fundo Monetario Internacional, fracassou total-
mente do ponto de vista dos paises devedores. E fracassou tam-
bém do ponto de vista dos paises credores. Por qué? Porque eles
deixaram de exportar muito dinheiro para os paises devedores.
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Nos primeiros anos, o processo funcionou para os bancos credo-
res. Eles ficaram mais fortes, mais estaveis, com exposi¢des® me-
nores em relagdo aos paises devedores. Mas, nos utitimos dois
anos, mesmo para os bancos, a situagio esta piorando considera-
velmente.

P.: Como foi esse fracasso?

R.: O dado fundamental para isso foi que, depois de cinco anos
de ajustamento, estagnagdo e inflagdo, os indices de endivida-
mento dos paises devedores aumentaram substancialmente, ao
invés de diminuir. O indice fundamental de endividamento é o
indice divida-exporta¢do’. Todos sabem que esse indice ndo deve
ultrapassar dois. Significaria que o Brasil ndo devia ter uma divi-
da maior do que 50 bilthdes de dolares. Em 82, quando irrompeu
a crise, nos tinhamos um indice de 3,5; depois de cinco anos des-
se tipo de politica, desse tipo de negociagdo, nos temos 4,5. O
mesmo aconteceu com todos os demais paises devedores. Em
1982, em média, o indice divida-exportagdo era trés. Hoje, ¢
quatro. Esse fracasso refletiu-se no mercado financeiro. Surgiu
um mercado secundario de titulos em que ha um desconto enor-
me na divida de todos os paises — em média de 50%. Mas esse
mercado ¢ pequeno, dizem. E é verdade. S6 que os bancos que
dizem que o mercado € pequeno e que acham que a divida vale
mais do que 50% podiam estar comprando ativamente a 50%. E
ndo compram. E estranho. Segundo, o valor das a¢des dos ban-
cos caiu na proporg¢ido dos spreads que eles tém junto aos paises
devedores. Os bancos que tinham uma porcentagem grande dos
seus ativos aplicada em paises devedores tiveram quedas no va-
lor de suas acdes muito maiores do que aqueles que tinham pro-
por¢do pequena dos ativos comprometidos. Terceiro, os pro-
prios bancos reconheceram esse fato e fizeram reservas e mais
reservas. Os bancos que resistiam eram os norte-americanos,
que comegaram a fazer essas reservas ha uns trés meses. A pro-
pria importancia que se tem dado ultimamente a conversdo da

2. Exposicdo: (do inglés, exposure), diz-se de um banco que tenha entre seus ne-
gbcios muitos créditos contra paises do Terceiro Mundo e que tem exposi¢do alta
em relagdo a esses devedores duvidosos. Neste caso, o banco estd numa situagio
obviamente desconfortavel.

3. Indice divida-exportagdo: mede quantos anos de exporta¢do seriam necessa-
rios para um pais pagar a totalidade de sua divida externa. Assim, exportagdes
de 25 bilhdes de dolares para uma divida de 100 bilhdes da um indice quatro.
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divida em capital esta baseada exclusivamente no fato de que os
investidores podem comprar divida brasileira com desagio e de-
pois investir aqui.

P.: O deputado Delfim Netto diz que, se existe um mercado para
a divida de um pais como o Brasil, com desagio de 50%, no mo-
mento que comegar a haver negodcios nesse mercado o desagio
tende a diminuir, eliminando o efeito da desvalorizagdo inicial.
R.: Mas esse raciocinio so é correto se o Brasil tivesse disposto a
comprar essa divida com o desagio, o que ndo € o caso.

P.: Nao o Brasil, mas outros bancos ou aplicadores.

R.: Se os outros compram ¢ porque nédo vale, vale menos do que
isso. O argumento do Delfim € o seguinte: o Brasil ndo deve pen-
" sar em gozar do desconto, porque na hora em que quiser gozar
dele, comprando a divida, o valor da divida sobe ¢ o desconto
vai diminuindo. Isso é verdade. Mas acontece que eu nio estou
interessado, o Brasil ndo esta interessado em comprar essa divi-
da. O que o Brasil diz é o seguinte: ¢ preciso haver uma solugdo a
longo prazo para a divida. Se nos continuarmos nesse mesmo
processo, ndo vamos a lugar nenhum, ou melhor, vamos ter uma
inflacdo cada vez pior. Nossos indices vio aumentar e vamos
permanecer em permanente crise. Porque essa divida externa € o
maior problema interno que o Brasil tem. As transferéncias de
recursos para o exterior sdo de 4% do Produto Interno Bruto.
Isso significa redugdo de investimentos nessa proporg¢ao: 4% do
PIB contra mais ou menos 17, 18% de investimentos. Significa
que estamos reduzindo em 20% a nossa capacidade de investir
devido a divida externa.

O segundo maior problema da economia brasileira é o déficit
publico. Ora, mais da metade do déficit pablico brasileiro é de-
vido a divida externa. Em 86, esse déficit foi de 3,9% do PIB e
os juros sobre a divida externa publica foram de 2,3% do PIB.
Terceiro, quando deixamos de contar com a possibilidade de ob-
ter créditos externos, temos de nos endividar internamente. A di-
vida interna tem crescido fortemente no Brasil, o que implica au~
mento da taxa de juros interna e dificuldades de fazer investi-
mentos aqui dentro. Quarto, nés fomos obrigados a fazer desva-
lorizagdes cambiais muito fortes, que resultaram em maior infla-
¢do e resultaram em deteriora¢do das relagdes de troca. i
P.: O que o senhor pretende fazer para mudar o modelo de'ne-
gociacdo da divida?

R.: O Brasil tem dois objetivos fundamentais. Um € conseguir
spreads menores na parte convencional da divida — quer dizer
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a divida que se faz através do chamado dinheiro novo, que, na
verdade, é financiamento de juros. E, segundo, fazer um acordo
sem vinculagdo com o FMI, o que é fundamental para o Brasil,
porque se o Brasil ndo quer ser monitorado, se o Brasil quer ter
uma politica econdmica soberana, independente, nao é razoavel
que receba um empréstimo de um bilhdo de dolares do FMI, de
sete bilhGes e meio de doblares dos bancos privados e que, depois,
o desembolso dos US$ 7,5 bilhdes dos bancos privados fique
condicionado a um desembolso trimestral do FMI. Qualquer
meta que o Brasil ndo atinja no seu eventual acordo com o FMI
representa uma suspensdo de desembolso também dos bancos.
Isso ndo interessa ao Brasil. Portanto, sera um avango conse-
guirmos mudar isso. O que acho perfeitamente viavel.

P.: Ainda que seja viavel. Nao € s6 um paliativo?

R.: E preciso abrir uma janela, uma perspectiva clara, uma solu-
¢do a longo prazo. Quando um devedor ndo tem condi¢des de
pagar a divida, o que faz? Qual € a solugdo para quem paga de
+juros cerca de 40% das suas exportagdes? Sa0 prazos muito mais
longos e taxas de juros mais baixas e fixas. Quer dizer, a taxa de
juros tinha que ser mais baixa. E isso o que falta. E o normal.
Em toda a histéria do mundo, quando um devedor deixa de ter
capacidade de pagar, encontra-se uma solugdo. Havia uma solu-
¢do antiga, que era prender ou matar o devedor. Mas eu acho
que essa solugdo esta superada e ndo é ética. A atitude ética € en-
contrar, realmente, uma solucdo a longo prazo. Paraisso équea
solugdo via titulos € ideal.

Uma coisa fundamental é que eu ndo estou querendo nenhuma
revolugdo. Também ndo estou querendo nenhum confronto.
Num artigo do Financial Times foi dito o seguinte: que o ministro
Bresser Pereira, que foi aparentemente derrotado em Washing-
ton, na verdade estabeleceu um novo marco para a negocia¢do da
divida externa dos paises endividados. Que essa iniciativa deixou
preocupados os paises credores. Agora, eu creio que € nessa linha
que nods temos que continuar. Ndo € uma revolugao.

P.: A posi¢do de negociar a partir de uma reivindicagdo de
spread zero nio € incongruente com o fato de o Brasil ser um
pais de alto risco?

R.: Em absoluto. Quer dizer, os bancos que nos emprestardo
US$ 7,5 bilhées ndo arriscam um centavo, porque esse ¢ um fal-
so empréstimo. Eles nos emprestam US$ 7,5 bilhdes e, no mes-
mo momento, nds pagamos para eles cerca de dez bilhdes de ju-
ros atrasados. De forma que ndo entra um centavo no Brasil. O
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processo é feito, inclusive, numa offsetting basis. Portanto, ndo
ha risco nenhum.

P.: O que ¢ offsetting basis?

R.: Quer dizer que recebemos o dinheiro contabilmente e manda-
mos, também contabilmente, aquilo que eles mandaram e mais al-
guma coisa. Entdo, ndo ha risco nenhum para os bancos. E por is-
so que eu digo que esse € um financiamento de juros. Se fosse di-
nheiro novo, para o Brasil fazer novos investimentos, tudo bem.
P.: Mas néo € isso o que se pretende ao tentar refinanciar os ju-
ros que o Brasil esta devendo e néo esta pagando este ano, nessa
base do spread zero?

R.: Nio. De duas uma: o Brasil ndo tem condi¢Ges de pagar — €
so6 olhar o balango de pagamentos do Brasil — todos os juros.
Mas os bancos querem receber todos os juros da divida de longo
prazo — sdo US$ 5 bilhdes, aproximadamente. Para eles recebe-
rem US$ 5 bilhdes, precisariam nos dar este ano US$ 4,3 bilhoes.
No proximo ano, para receberem US$ 4,8 bilhGes, precisardo nos
dar mais ou menos 60% disso. Ai recebem tudo. Na verdade,
nio nos ddo um tostdo. Nao entra um centavo. NOs & que esta-
mos transferindo recursos para la, eles ndo nos mandam um tos-
tdo, um centavo. Isso é fundamental.

P.: O problema é: o que o interlocutor do outro lado da mesa pode
pensar?

R.: O interlocutor do outro lado da mesa pode pensar de duas
maneiras. Uma € a seguinte: bem, eu fiz o empréstimo, eu fuero
receber esse empréstimo, juro e principal. Ndo é? Em dia e & ho-
ra. Ignorando que o Brasil ndo tem condi¢des de pagar. Agora,
se ele verificar que o Brasil ndo tem condigbes de pagar, como
nio tem, comega a pensar em reduzir ambig¢des. Nenhum banco,
em si consciéncia, faz empréstimo de dinheiro novo para o Bra-
sil, porque nio faz sentido para eles. Eles s6 ddo dinheiro para a
gente pagar para eles, € mais nada. Esse € o financiamento de ju-
ros. Dinheiro novo o Brasil ndo recebe ha muitos e muitos anos.
P.: Dinheiro novo de verdade?

R.: Exatamente. E fundamental que os brasileiros saibam. Eles
usavam essa expressao, ‘‘dinheiro novo’’, para dourar a pilula,
para ser a coisa mais amavel. Eu compreendo, faz parte. A coisa
fundamental é a seguinte: o Brasil quer negociar com os bancos
sem prejudica-los mais. Eles ja realizaram prejuizo. Queremos
fazer um acordo que os prejudique o minimo possivel. Nos que-
remos pagar tudo o que pudermos. Mas uma série de fatores que
independeram da vontade do Brasil, como também independe-
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ram da vontade dos bancos, levou o Brasil e uma quantidade
enorme de outros paises a uma situagdo de semi-insolvéncia.
P.: O balango desse processo tem sido positivo para os interesses
brasileiros? A dura nota oficial do secretario do Tesouro, James
Baker, ndo sinalizou uma recusa total a posi¢do que o senhor de-
fende?

R.: A nota, em absoluto, nido refletiu o ambiente cordial. Nao
refletiu uma negociac@o séria, em que eu cedi alguma coisa ¢ ele,
Baker, cedeu outra. Eu cedi um pouco na parte relativa a forma
com que os titulos seriam negociados. E ele cedeu em relagdo a
desvincula¢do com o Fundo Monetario Internacional. Tivemos
uma conversagdo muito amadvel, muito cordial, e depois vem
uma nota que, para mim, & incompreensivel.

O Brasil vai fazer agora uma proposta e vai comegar uma ne-
gociagdo. Nos temos duas alternativas em relagdo a isso: ou nos
queremos ter um resultado pratico, imediato, e para isso temos
que, simplesmente, fazer o que 0 México, a Argentina e as Filipi-
nas fizeram...

P.: Que na sua opinido ndc deu certo, ndo adianta nada.

R.: N#o deu certo, nfo é s6 a minha opinifio, ndo. E na opinido
deles. Isso é fundamental. Eu falei com o ministro da Economia
da Argentina, com o ministro da Fazenda do México e li o que
disse o ministro da Economia das Filipinas. Essas ndo sdo ila-
¢Oes minhas, € um fato concreto. Se a sociedade brasileira quer
uma negocia¢do mais firme, se a imprensa brasileira quer uma
negociacdo mais firme, se quer um avan¢o na forma que eu fa-
lei, um avango em termos de spread, um avango em termos de
maior autonomia para o Brasil, um avango em termos de abrir
uma perspectiva, uma janela para uma solugdo a longo prazo
para isso, nos temos que cerrar fileiras...

P.: A sociedade brasileira ndo tem como manifestar uma opi-
nido ou outra de modo aquilatavel.

R.: A sociedade brasileira se manifesta de varias maneiras: atra-
vés da imprensa, dos politicos, dos empresarios, dos trabalhado-
res, de uma quantidade enorme de meios.

P.: Mas ela, jamais se manifesta de um modo univocamente de-
terminado.

R.: Nem deve. Ela tem que mostrar uma tendéncia, uma forma,
isso é o fundamental. Agora, ¢ um papel fundamental da im-
prensa deixar as coisas bem claras.

P.: Sim, com certeza. Mas ela nio esta deixando as coisas bem
claras?
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R.: Acho que ha ainda muita desinformagédo quanto ao assunto,
quer dizer, o assunto da divida € um neg6cio muito complexo,
ha muita coisa ainda a ser esclarecida.

P.: Vamos tratar agora dos titulos — os exit bonds — que se-
riam transacionados como parte desse pacote de negociagdo da
divida brasileira. Existe uma davida que assalta muita gente: por
que motivo esses titulos teriam maiores garantias do que os pa-
péis referentes a atual divida brasileira?

R.: O Brasil tem uma tradi¢do a respeito desse assunto. Nos
anos 70, comego dos anos 80, o Brasil também se endividou com
titulos, em US$ 6 bilhdes, aproximadamente. E, apesar de todas
as moratorias, o Brasil jamais deixou de pagar um centavo, de
juros e principal, da sua divida em titulos. Uma das coisas que
ndo estdo suficientemente esclarecidas em relagdo ao problema
da divida externa é a seguinte: o que afasta o Brasil do sistema
financeiro internacional? O que nos afasta de uma integragio
cada vez maior, que todos desejamos, que € desejavel, com o
chamado Primeiro Mundo? Por acaso sdo os radicais? Os nacio-
nalistas deste pais? Ha uma idéia muito generalizada, especial-
mente entre os empresarios, de que a causa dessa desintegragio
s30 os nossos radicais...

P.: Xendfobos, nacionalistas equivocados.

R.: Isso. Eu acho que é um completo equivoco. Os radicais, os
nacionalistas antigos, tém pouca importdncia no assunto. O
que, realmente, nos afasta do sistema fipanceiro internacional,
nos afasta de uma integragdo maior nesse Primeiro Mundo € a
propria divida. E a forma pouco inteligente, a forma pouco ra-
zoavel, através da qual ela esta sendo administrada pelos paises
credores. E isso o que nos afasta. E um fendmeno real. Imaginar
que, quando um ministro da Fazenda adota uma posi¢do como a
que eu estou adotando, que é preciso fazer um avango, imaginar
que isso € alguma coisa de radical, que ¢ uma tentativa de rom-
per com esse Primeiro Mundo, é um total equivoco. E exata-
mente 0 contrario o que se pretende.

A grande imprensa brasileira, o grande empresariado brasilei-
ro, os politicos mais responsaveis deste pais devem verificar co-
mo € que nds podemos garantir o crescimento econdmico para o
Brasil, a estabilidade de precos e uma crescente integragdo no
sistema econdmico ao qual nds pertencemos.

P.: E pela ago de investimentos?
R.: E. Como é que néds conseguimos mais investimentos das em-
presas multinacionais no Brasil? Fazendo a negociagdo conven-



JOGO ABERTO 87

cional, aceitando tudo e ficando permanentemente num proces-
so de estagnagdo e crise, como estamos desde 82?7 Ou procuran-
do uma solugéo de longo prazo para a divida?

P.: As manifestagBes esparsas e muito discretas de alguns credo-
res, em geral em off*, tém mostrado que ha divergéncias a respei-
to da razoabilidade da proposta brasileira. Alguns dizem que en-
caram favoravelmente, outros dizem que ndo. Na sua opinifo is-
so € sinai de que a estratégia esta funcionando, por que os credo-
res se dividem?

R.: Eu jamais imaginaria querer fazer um avango em relagido ao
problema da divida se ndo soubesse que, entre os proprios cre-
dores, entre os proprios paises, sejam bancos, sejam governos,
ndo exista uma consciéncia crescente de que € preciso encontrar
novas solugdes, na linha que estou falando. Em todos os paises
ja obtive manifesta¢des de interesse: do Japdo, da Alemanha, da
Sui¢a e dos proprios Estados Unidos.

E preciso fazer uma negociagéo realista, que seja razoavel,
em que ambas as partes estejam dispostas a ceder. Ambas as
partes precisam ser realistas antes de mais nada, e devem reco-
nhecer qual ¢ a efetiva capacidade de pagar do Brasil. Eu tenho
dito muito claramente que, se aumentar a capacidade de o Brasil
pagar, entdo o pais aumentara seus pagamentos. Nos titulos de-
vera haver uma clausula desse tipo: que, se o Brasil aumentar
sua capacidade de pagar, os bancos que subscreverem os titulos
terdo uma compensagao.

P.: Mudando agora para a situagio interna. Havera mudangas
na politica salarial?

R.: Nos temos todo interesse em defender os salarios dos traba-
lhadores. E, portanto, ha uma defini¢do muito clara de que nos
ndo queremos recessdo. Portanto, se houver deterioragdo dos
salarios dos trabalhadores — que, inclusive, pode ser causa de
recessdo —, alteraremos os elementos da politica econdmica. A
politica econdmica & um processo permanente de ajustes. Nao
ha nada que se faga em formas definitivas. Quer dizer, uma par-
te desse ajuste sera feita pelo proprio mercado, porque a politica
salarial deixou clarissimo que, na data-base, a negociagdo entre

4. Off (the records): termo usado no jornalismo. Designa informag¢des prestadas
por fontes que ndo podem ser identificadas. Ou, informagdes que ndo podem
elas mesmas ser divulgadas, devendo ser usadas pelo jornalista apenas para sua
compreensdo melhor dos fatos. Coisas que ndo podem ser registradas. Ao con-
trario, diz-se declaragdes on quando informagdes e fontes podem ser veiculadas.
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trabalhadores e empresas € absolutamente livre. O que n3o po-
de, apenas, & as empresas repassarem aumentos de custos para
pregos.
P.: Faz parte da geréncia da politica econdmica um controle ad-
ministrativo de pregos que est4 abarcando uma area muito con-
sideravel da economia. Ora, isso implica custos para as empresas
e para o governo. E dificil, o governo nio tem capacidade de
controlar e as empresas tém dificuldades de obedecer as normas
fixadas pelo CIP e pelo Ministério da Fazenda.
R.: Mas é por isso mesmo que foi feito um congelamento no dia
12 de junho, e que foi estabelecido um prazo para iniciar-se o
descongelamento. Esse prazo foi cumprido, ja liberamos uma
grande quantidade de setores, que ficaram sem qualquer contro-
le de pregos. E observe que, apesar disso, a inflagdo esta ficando
num nivel muito razoavel. Dos 25% que tivemos no ultimo més,
baixou para seis. A idéia é sO controlar pregos dos setores real-
mente oligopolizados e de alguns setores que tenham um peso
muito grande no indice de pregos. De forma que meu compro-
misso com 0s empresarios, com a sociedade brasileira, de que fa-
ria um descongelamento rapido, esti sendo rigorosamente cum-
prido.
P.: Independentemente da inflagdo, ou paralelamente a esse pro-
blema, ha a questdo fundamental de como a economia brasileira
vai crescer. De onde virdo os recursos para que a atividade eco-
nOmica tome um ritmo que seja compativel com as ambigdes do
povo brasileiro?
R.: Eu acho que estimular o investimento de forma n#o-infla-
cionaria € um desafio fundamental da economia brasileira. Para
isso é preciso resolver o problema da divida externa, que é o nos-
so problema fundamental. Ja vimos que perdemos, pelo menos,
20% dos nossos investimentos devido a divida externa. Para isso
é preciso que combatamos o déficit publico, de forma a liberar
os recursos que saem hoje do setor privado para financiar o go-
verno, para serem utilizados em investimentos privados. Preci-
samos ter uma taxa de cimbio adequada — como ja temos —,
que garanta que o investimento nos setores exportadores gerara
lucros. Mas os empresarios precisam ter confianga na estabilida-
de da politica econémica do governo. Eu acho que nos estamos
comegando a ter algum avango nesse sentido.

Algumas vezes recebo a visita de empresarios que se mostram
interessados em investir, mas dizem: ‘‘e se muda a politica eco-
ndmica?’’ Eu lhes digo: vejam, vocgs estdo subestimando a orga-
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nicidade da economia e da sociedade brasileira. Vocés ainda es-
tao atribuindo importancia demais ao ministro da Fazenda e a
politica econdmica que ele, eventualmente, pratica ou deixa de
praticar. Este pais ja tem uma estrutura econdmico-social sufi-
cientemente integrada para garantir que os erros eventuais do
ministro tenham félego curto. Um dos exemplos que gosto de
dar é o da taxa de cAmbio. Se o ministro da Fazenda cometer a
loucura de querer valorizar a taxa de cdmbio para combater a in-
flagdo, em pouco tempo os protestos da classe empresarial serdo
tdo fortes que ele serd obrigado a desistir. Acho que ja existe,
por parte da sociedade brasileira, um sistema de controle via im-
prensa, via empresarios, via trabathadores, via o proprio merca-
do, que garante isso. Tenho certeza de que, se comegarmos a en-
contrar uma solu¢io a longo prazo para a divida externa brasi-
leira, também encontraremos solugdo para o problema de inves-
timento no Brasil.

P.: E o problema do déficit puablico?

R.: Se conseguirmos realizar um programa de privatiza¢do bem
feito, que é fundamental para o Brasil, se conseguirmos aumen-
tar os precos do setor estatal, que as empresas estatais se autofi-
nanciem, assim combateremos o déficit plblico. Se conseguir-
mos um sistema tributario que, realmente, penalize o consumo
de luxo e a especulacd@o, ai conseguiremos recursos, poupanga,
para tealizar os investimentos. E um trabalho dificil.

P.: Nos ultimos cinco anos os Estados Unidos sofreram um pro-
cesso de forte crescimento econémico. Mas o déficit publico
norte-americano € hoje muito grande. Aparentemente la, pelo
menos, a correlagido entre a atividade econémica e o déficit pa-
blico ndo parece ser a que o senhor acaba de descrever.

R.: Esse problema de déficit publico é muito complicado. Quan-
do se aumenta o déficit publico, a curto prazo se aumenta o cres-
cimento econdmico, porque aumenta a demanda, os investimen-
tos do governo. Com isso aumenta a demanda para o setor pri-
vado e, mais adiante, aumenta a capacidade produtiva do setor
publico. Especialmente, com o aumento de demanda estimula-se
a economia. Mas acontece que, para fazer isso, torna-se necessa-
rio financiar o déficit publico. Isso se faz através da emissdo de
dinheiro, o que € um desastre, ou através da venda de titulos no
mercado interno, o que tem como efeite provocar taxas de juros
muito elevadas. Por isso um objetivo fundamental é cortar o dé-
ficit pablico. Mas quando se corta o déficit com muita violéncia,
isso provoca recessio, porque nao da para conseguir imediata-
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mente uma substituigdo do gasto publico pelo gasto privado. Pe-
lo contrario, em 83 cortou-se o déficit publico e cortou-se con-
comitantemente o gasto privado, o investimento privado. Eco-
nomia € uma coisa muito dificil. Esta cheia de coisas que vocé
ganha de um lado e perde de outro.

Entrevista a Beth Cataldo, José Negreiros e Luis
Erlanger, de O Globo, de 9.10.1987.

P.: Como esta a queda de brago com os credores?

R.: Na altima reunido com o FMI em Washington tivemos um
grande avang¢o na negociagdo politica da divida. Tanto nossas
teses mais antigas, como as mais recentes, foram incorporadas
no que os banqueiros chamam de menu de opgdes que os paises
devedores deveriam oferecer no processo de negociagdo. Entre
essas idéias, esti a propria redugdo da divida através de instru-
mentos como os titulos com taxas de juros mais baixas e fixas e
prazos mais longos. No comunicado do Comité Interino do
FMI, que é o documento mais importante da reunido, ja constou
explicitamente a idéia da redugdo da divida. Os discursos do pre-
sidente Ronald Reagan, de Michel Camdessus (diretor-gerente
do FMI) e Barber Conable (Presidente do Banco Mundial) e,
principalmente, de James Baker (secretario do Tesouro dos
EUA), feito imediatamente depois do meu pronunciamento na
Assembléia Geral, tiveram um sentido absolutamente claro de
avango. Eles ndo s6 aceitaram a idéia de que € preciso uma redu-
¢do da divida, como ainda que, como disse Baker, os bancos de-
veriam se apoiar menos em acordos formais com o FMI.

P.: O secretario Baker falou também em estender para seis me-
ses, em lugar dos atuais trés, os desembolsos do FMI € o acom-
panhamento das metas econdmicas negociadas.

R.: Isso eu nem cheguei a defender, porque ndo estou querendo
fazer um acordo ja com o Fundo, mas é também um grande
avango. Enfim, nessa reunido iniciou-se uma nova etapa na his-
toria da divida. A negociagdo antiga estava sempre baseada no
ajustamento e no financiamento; e o ajustamento esgotou-se
sem resolver nada, enquanto o financiamento de juros implicava
aumento permanente da divida. Agora, nds temos que combinar
formas ainda de financiamento com formas de redu¢do da divi-
da. Os dois caminhos basicos para isso sdo a conversdo de divida
em titulo e a famosa conversdo de divida em capital. Mas, esta
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ultima alternativa tem um problema, porque esta limitada pelo
impacto monetario que provoca, obrigando o pais a emitir cru-
zados ou substituir divida externa por divida interna na hora em
que o investimento se realiza.

P.: E a negociagdo especifica com os bancos credores?

R.: Na primeira reunido com o Comité dos bancos apresenta-
mos a nossa proposta por escrito, um fato inédito. A proposta
inicialmente surpreendeu os credores, mas as informagdes que
tenho sdo de que eles estdo percebendo que ela é séria, objetiva.
Acho que podemos agora avangar rapidamente nessa negociagdo.
E ai tem uma contradi¢do: ndo estamos muito interessados em
ter o acordo o mais depressa possivel, nio estamos com a cor-
da no pescoco. Portanto, s6 negociaremos desde que haja um
avango claro nas nossas teses.

P.: Mas o dia 26 deste més (outubro) esta ai...

R.: O dia 26 é um problema para os nossos credores e também
para nos. Vamos dar uma atengdo muito especial ao dia 26. Nos
podemos fazer concessdes, mas eles tém que fazer concessdes
também, objetivas e claras. Se ndo, ndo ha negociagdo. Tenho
tido também boas informagdes dos bancos no sentido de que
eles perceberam que nos estamos sinceramente querendo nego-
ciar — uma coisa de que eles tinham duvidas. Eles estavam mui-
to irritados com a moratdria. Tém alguns que ainda estdo. A
moratoria € sempre uma agressdo ao banqueiro. Mas quando
eles percebem que existe um interesse genuino de negociar, as
coisas melhoram muito. Houve banqueiros que tiveram, ainda
la em Washington, uma reagdo negativa, e depois telefonaram
fazendo as pazes.

P.: Ao mesmo tempo que o FMI parece estar mais manso, o
Clube de Paris® ndo endureceu?

R.: No piano objetivo, ha poucas razdes para o Clube de Paris
adotar essa posi¢do de manter fechados os financiamentos ao
pais. Mas mantém essa posi¢do porque o Brasil ndo tem acordo

5. Clube de Paris: designagdo informal, que se refere 4 reunido de representantes
dos governos dos paises mais desenvolvidos. O Clube administra e negocia a di-
vida dos paises do Terceiro Mundo com bancos oficiais das nagdes mais ricas. Os
devedores sdo obrigados, assim, a trés negociagdes basicas: com os bancos priva-
dos, com os bancos e instituigdes oficiais dos paises ricos, o Clube € com o Fun-
do Monetério Internacional. As autoridades e diretores desses bancos e institui-
¢des formam o establishment financeiro. Procuram sempre vincular todas as ne-
gociagdes.
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com o FMI. Em janeiro deste ano (1987) fizemos um acordo
com o Clube sem o FMI, o que envolveu, na época, uma nego-
ciagdo muito pessoal do ministro Baker, no sentido de convencer
os demais ministros do Grupo dos sete paises mais industrializa-
dos. Um més depois, o Brasil fez a moratoria. Isso fez com que
esses ministros todos se sentissem um pouco traidos. E eles sem-
pre lembram disso. Volta e meia, eles me contam essa historia.
Agora, eles fizeram uma espécie de acordo entre si, de que s0 ha-
vera negociagdo se o Brasil fizer um acordo com o FMI. Esse é
um dos motivos pelos quais eu acho que, depois do acordo com
os bancos, ou até simultaneamente, mas de forma desvinculada,
nos venhamos a fazer um acordo com o FMI.

P.: Em janeiro, o governo conseguiu fazer um acordo com o
Clube de Paris desvinculado do FMI, agora o senhor parece pro-
por 0 mesmo, s6 que em relagdo aos bancos.

R.: E diferente. Naquele caso, a desvinculagio se referia a possi-
bilidade de se fazer um acordo com o Clube, sem se fazer um
acordo com o FMI. No meu caso, o que quero desvincular real-
mente sdo os desembolsos, que ¢ o fundamental. No Clube de
Paris ndo ha nenhuma vinculagdo de metas do FMI com os seus
desembolsos. Mas nos acordos com os bancos, os desembolsos
trimestrais ficam na dependéncia dos desembolsos do Fundo,
que, por sua vez, dependem de cumprimento de metas.

P.: Mas fica parecendo que ha um retorno a situagédo anterior.
R.: Sob esse aspecto, ha realmente um certo retorno. Mas eu
ndo tenho muito argumento nesta hora. Mas como mais adiante
vamos fazer o acordo com o FMI... S6 nao farei o acordo se o
FMI nio aceitar as metas que o Brasil estabelecer. Precisa ficar
claro que o Brasil s6 fara o acordo com o FMI desde que isso se-
ja uma continuidade do Plano de Controle Macroecondmico e
que suas metas, que vamos reajustar trimestralmente, sejam
aceitas.

P.: O que o governo vai levar aos credores no proximo encontro
em Nova York?

R.: A questdo do FMI nio vai entrar nem em discussdo. O que
nOs vamos discutir agora € a liberdade que devemos ter para
emitir € negociar os bénus ‘‘de saida’’, propondo a sua conver-
sdo voluntaria. Acho que os credores estdo com boa vontade em
relagdo a isso, mas tém algumas diividas. A liberdade para emi-
tir os bénus € uma condig¢do primeira na negociagio. A segunda
¢ estabelecer o sistema de pagamentos de juros mais ou menos si-
multaneamente ao recebimento dos empréstimos dos bancos.
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NOs queremos pagar 0S juros € receber o empréstimo mais ou
menos ao mesmo tempo. Se eles querem chamar isso de dinheiro
novo, ¢ dinheiro novo. Mas estara sempre vinculado o emprésti-
mo que eles hos ddo ao pagamento que nds lhes fazemos. NOs
vamos receber 60% do que pagamos. No6s pagamos 100 e recebe-
mos 60. No fundo, essa proporcio € que sera discutida. Eu ima-
gino que ficara em torno de 60% para os proximos anos. Mas
para 1987, nds precisamos do refinanciamento total dos US$ 4,3
bilhdes de juros. Em terceiro lugar, esta a prorrogacdo das linhas
de curto prazo.

P.: Passando para assuntos internos, o senhor ndo considera
grave, que um industrial, o presidente da Autolatina, Wolfgang
Sauer, venha publicamente dizer que vai paralisar as suas opera-
¢oes, sobretudo se & um setor que teve ganhos compativeis e até
acima da inflagdo?

R.: Em primeiro lugar, acho fundamental que o governo preser-
ve a sua autoridade. Nos vivemos um periodo de crise e dificul-
dades e, de repente, a idéia de desafiar a autoridade do governo
se torna atrativa. Mas acho que esta absolutamente claro que es-
te tipo de iniciativa tem pouco félego. O episodio da Autolatina
nio nos leva a modificar em nada a politica do governo em rela-
¢d0 aos pregos da industria automobilistica. Eu venho dizendo
que estamos num processo de recuperar os pre¢os na industria
automobilistica e vamos continuar.

P.: A industria automobilistica alega que, em abril deste ano;
assinou com o governo um protocolo, que garantia a recomposi-
¢do de seus precos.

R.: Mas esse protocolo me foi lembrado apenas uma vez pelo
André Beer, presidente da Associagdo Nacional dos Veiculos
Automotores, e depois nunca mais. Ja estive inumeras vezes
com Sauer e ele nunca me disse uma palavra sobre o protocolo.
Agora ressuscitaram o protocolo, que eles tinham esquecido por
dois motivos: porque logo depois veio o congelamento de precos
e porque houve uma redugdo dos projetos de investimentos das
empresas do Brasil. E o protocolo tinha como objetivo funda-
mental garantir investimentos. O que acho importante, de qual-
quer forma, € que nao se pode fazer politica de pregos para pre-
judicar determinados setores. E ha alguns setores que foram cla-
ramente prejudicados, principalmente as grandes empresas, que
sdo, fundamentalmente, as empresas estatais e as multinacio-
nais. Entre elas, a indastria automobilistica (que é a mais facil de
controlar) foi particularmente prejudicada. Se examinarmos os
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lucros das empresas multinacionais, nos ultimos anos, vamos ve-
rificar que eles foram menores do que os lucros das demais em-
presas. A causa fundamental disso foi um excesso de controle de
precos sobre elas, 0 que € uma coisa que tenho muita consciéncia
de que precisa ser mudada. Mas temos que segurar a inflagdo.
Portanto, nio é facil.

P.: Esse episodio da Autolatina também ndo reflete um desejo
que & generalizado, no empresariado, de se livrar do excesso de
controle do governo?

R.: Isso € muito relativo. A Autolatina, como outras empresas
que falam em liberagdo, tém muito apoio do governo. Continua-
mos com o crédito-prémio a exportacdo, extremamente impor-
tante para a induastria automobilistica. Além disso, as exporta-
¢Oes da Autolatina, para o Iraque contam com toda uma série de
incentivos e acordos feitos pela PETROBRAS para garantir es-
sas vendas. Concordo em que é preciso menor intervengdo do
Estado na economia, que se caminha para a privatiza¢iao, mas
os empresarios continuam dependendo e interessados em depen-
der do governo. Ha um duplo discurso. E € preciso tomar cuida-
do com isso.

P.: Mas do lado do governo também se fala em controlar as em-
presas estatais e ndo se consegue. Foi dito, por exemplo, que ndo
haveria aumentos reais para os empregados de estatais e esses
aumentos foram dados.

R.: Nos tivemos agora a questdo do Banco do Brasil, em que
aconteceu um problema semelhante. Mas ai houve um problema
muito sério com a Justica do Trabalho, que entendeu que o pes-
soal do Banco do Brasil tinha direito a uma equipara¢do com o
do Banco Central, e depois que tinha direito a um aumento de
produtividade, que saiu no sei de onde. Esse € um problema sé-
rio e grave. A Justica do Trabalho, agora, esta fazendo politica
econOmica e politica salarial. Tenho o maior respeito pelos jui-
zes, que tém um papel extremamente importante neste pais, mas
fico preocupado com o que estd acontecendo, especialmente ao
nivel do Tribunal Superior do Trabalho.

P.: Ha perspectivas de ser adotada uma nova politica salarial?
R.: Tenho insistido em que a politica salarial brasileira é muito
limitada, estabelecendo basicamente que vamos continuar au-
mentando o salario minimo em termos reais. Ha plena liberdade
de negociacdo na data-base, com o pardmetro também de que o
aumento, se for acima do IPC, n3o pode ser repassado aos pre-
¢os nas empresas controladas pelo CIP. E h4 ainda a URP, que &
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meramente uma antecipacgao salarial. O que € preciso € comple-
mentar isso com uma politica de rendas, se nés conseguissemos
na parte fiscal uma carga tributaria um pouco mais alta e princi-
palmente mais justa.

P.. Mas ndo ¢ verdade que o ajuste esta sendo feito em cima dos
salarios, ja que as politicas monetaria e fiscal ndo sdo apertadas?
R.: N&o concordo com essa premissa. Qual é a conteng#o salarial
que eu estou fazendo? A politica que estou fazendo procurou
ajustar um pouco a economia, que esta desaquecida, e isso reduz
um pouco os salarios. Mas o que reduziu mesmo os salarios foi a
inflagdo violenta do primeiro semestre. O salario s6 vai aumen-
tar no Brasil novamente quando a economia voltar a crescer.
P.: Néo estava implicito no Plano Macroecondmico que se a in-
flagdo fugisse do patamar de 3% a 5% teria que se alterar a area
salarial?

R.: Se houver um aumento substancial de inflagdo podemos re-
pensar a forma da URP, que é a antecipagdo salarial, mas isso €
um detalhe no processo, ndo muda substancialmente as coisas.
O que muda salario real ¢ a expansdo da economia e a negocia-
¢do, mas os trabalhadores s6 conseguem ficar fortes quando ha
crescimento econdmico, do contrario o seu poder de barganha
diminui.

P.: O senhor ainda acredita no controle das estatais?

R.: Sim, é claro que algumas concessdes tém de ser feitas. Mas
eu tenho dito que se resolveu transformar o Estado no grande
culpado de todos os problemas. Ndo ha nenhum Estado que seja
perfeito e certamente o brasileiro ndo o &. Mas as nossas em-
presas estatais sio, de uma maneira geral, bastante eficientes e
tiveram um papel decisivo na historia do desenvolvimento eco-
ndmico brasileiro, que jamais teria sido como foi, se ndo tivés-
semos a SIDERBRAS, a PETROBRAS, a ELETROBRAS ¢ a
TELEBRAS. Acho que isso ¢ indiscutivel. O Brasil ja chegou na
fase em que deve comegar a diminuir a presenga estatal. Mas es-
sa diminui¢do tem de ser lenta, porque a privatizagdo implica
haver recursos do setor privado, para comprar as empresas. E o
setor privado brasileiro ndo tem tantos recursos assim. O setor
privado francés ou inglés, por exemplo, tem. Tanto que estdo
comprando as estatais de seus paises agora. Mas nds temos de ir
devagar.

P.: O que se observa € que na area do controle do déficit pabli-
co, seja por problema politico ou nio, nio foi feito muito.

R.: Nio concordo. Esta sendo feito muito na area do déficit pl-
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blico, € a nossa grande batalha, de todo o dia. Nos certamente
vamos ter um avango importante ao que normalmente acontece-
ria, porque este ano foi marcado por um imenso desequilibrio
do Estado, que estamos tentando corrigir, no meio do caminho,
com o Plano Macroecondmico. Agora, acho dificil atingirmos a
meta de 3,5% do PIB no déficit pablico neste ano. Vai ter de ser
um pouco maior do que isso. Ha uma idéia por ai de que o go-
verno ndo fez nada no déficit publico, o que ¢ uma loucura. Fez-
se ¢ esta-se fazendo bastante. O que se estd segurando nessa
area, o que tem de gente aborrecida com isso... Mas faz parte do
jogo.

P.: A politica monetaria no més passado também ndo teve com-
portamento favoravel.

R.: Mas a politica monetaria tinha metas irrealistas, seja em ter-
mos de monetizagdo da economia ou em relacdo a outras varia-
veis. Foram metas rigorosamente irrealistas. Quase como se a in-
flagdo fosse zero, o que nos tinhamos certeza que ndo acontece-
ria. A meta monetaria, na verdade, € compativel praticamente
com a inflagdo zero. O que foi um erro. Na discussdo sobre o as-
sunto, prevaleceram as posi¢Oes erradas. Na revisdo do Plano
Macroecondmico, que vamos concluir no fim deste més, essas
metas serdo corrigidas. Assim como as do déficit publico.

P.: O senhor concorda com a tese quase fatalista de que a infla-
¢do vai se elevar gradativamente até voltar aos dois digitos no
fim ainda deste ano?

R.: Acho que a infla¢do vai ser um pouquinho maior neste més
em relagdo a setembro. Nao ha duvida. Mas ndo vejo nenhuma
fatalidade para ela continuar crescendo. NOs temos alguns fato-
res que estdo pressionando a inflagdo, mas nédo tenho qualquer
divida de que a manteremos sob controle.

Entrevista & Radio Eldorado de Sio Paulo, de 16.10.1987,
publicada em O Estado de S. Paulo, de 17.10.1987.

P.: Quais as perspectivas de um acordo com os bancos credores
antes do dia 26 de outubro?

R.: O encarregado da negociagdo, Ferndo Bracher, tem instru-
¢des para que o Brail evite ser desclassificado, o que traria pro-
blemas para nds e para os bancos credores principalmente, que
seriam obrigados a langar um prejuizo de 10 a 15% em relacdo
aos créditos concedidos ao Brasil. Nos ndo pretendemos nem
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imaginamos que se possa terminar a negociagao até o dia 26, isso
esta fora de cogitagdo. Mas se podera fazer um avango significa-
tivo e, se isso acontecer, poderemos até fazer o famoso paga-
mento simbolico (token payment). Agora, precisamos esclarecer
um pouco o que € esse pagamento simbolico, ha muita confusio
a respeito. Tem gente que pensa, como eu penso, que € um pe-
queno pagamento, para mostrar boa vontade. Isso, mais aquela
negociacdo, seriam suficientes para evitar a desclassificacdo. Mas
os bancos credores esquecem que pagamento simbolico € paga-
mento simbdlico e ficam falando num imenso token payment
que, afinal, representa terminar a moratéria. O Brasil ndo termi-
narad a moratoria enquanto nao tiver uma negociacio definitiva
para sua divida.

P.: Nota-se nos Estados Unidos uma pressdo muito grande para
um acordo provisorio. Existe também a informag¢do de que os
credores querem um pagamento equivalente a pelo menos trés
meses de juros atrasados, ou US$ 661 milhdes. Devemos esperar
hoje alguma mudan¢a na posi¢do brasileira?

R.: Os bancos estao alimentando uma confusio muito grande
sobre esse pagamento simbolico. Pagamento de trés meses, ou
dois, € fora de cogitagdo. Eles querem isso e que, depois, se con-
tinue pagando a cada més, de forma que o atraso nunca volte a
ser maior do que seis meses, 0 que significa terminar a morato-
ria. E a posigdo do governo brasileiro, que ja deixei muito claro
ao senhor James Baker, e ele compreendeu, € de ndo terminar a
moratoria antes de terminarmos a negocia¢do da divida dos trés
anos. NOs queremos um acordo para 3 anos, que implica
US$ 10,3 bilhdes, que implica em spread zero e em uma série de
coisas que vamos negociar, de forma flexivel. Vamos negociar
todo esse pacote. Nao suspenderemos a moratoéria em hipotese
alguma, enquanto esse pacote ndo for todo negociado. Até o dia
26 isso ndo vai acontecer. Até la, o Brasil espera obter algumas
vantagens, alguns avangos na negociagdo. Feito isso, poderemos
fazer aquele pequeno pagamento simbolico.

P.: O Brasil esta colocando na sua proposta o fim da flutuagio
das taxas de juro? Ontem o Chemical Bank elevou sua prime-
rate®, e se outros bancos o fizerem a divida brasileira crescera.

6. Prime-rate: & a taxa preferencial de juros no sistema bancario norte-america-
no. Taxa preferencial ¢ a que se concede aos melhores clientes — &, portanto, a
mais baixa, o piso. O equivalente, para o mercado financeiro de Londres, € a
LIBOR.
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R.: Exatamente. Se vocé examinar a nossa proposta, nela consta
um teto sobre a taxa de juros. Isso significa o seguinte: no mo-
mento em que a negociag¢do se encerrar, € isso esta perto, vai se
verificar qual a taxa de juros vigente. Ela vai determinar inclusi-
ve de quanto dinheiro novo precisamos para financiar os juros.
Depois se coloca um teto sobre essa taxa, 1%. O que for acima
sera capitalizado, ou refinanciado para o futuro. De mode que
se as taxas continuarem subindo, ndo criardo problemas de re-
servas para o Brasil. Temos que receber esse dinheiro para finan-
ciar juros: se os juros aumentarem, ou eles aumentam seus paga-
mentos, ou capitalizam os juros para o pagamento futuro.

P.: O Brasil vai fazer um acordo com o FMI para negociar com
o Clube de Paris. Mas os bancos ddo a entender que gostariam
de ver o FMI monitorando nossa economia.

R.: O Brasil ja deixou claro que o acordo com os bancos sera
desvinculado do Fundo. Isso significa, por exemplo, que: se fa-
zemos um acordo de US$ 1 bilhdo com o Fundo, receberemos
esse dinheiro em parcelas trimestrais durante dois anos. A vincu-
lacdo bancos - FMI implica o seguinte: quando fazemos acor-
do com os bancos, por exemplo, de US$ 10 bilhdes, também re-
ceberemos em dois anos e meio, em parcelas trimestrais. O acor-
do com o Fundo estabelece um plano, com certas metas. Se o
Brasil deixa de atingir uma determinada meta, ndo recebe recur-
sos do Fundo naquele trimestre. E uma puni¢do, obriga a voltar
para o caminho certo, € o monitoramento. Nesse mesmo mo-
mento, os bancos também suspendem. Entdo, o Fundo nos em-
presta US$ 1 bilhdo e passa a ter comando sobre US$ 11 bilhoes.
Foi isso que dissemos, que ndo aceitamos em hip6tese alguma.
P.: Ha noticia de que o Brasil faria o pagamento simbdlico e que
depositaria o dinheiro como caugdo, num banco internacional.
R.: Essa é uma hipOtese interessante que estamos estudando.
Em vez de dar o dinheiro para os bancos, colocariamos em cau-
¢40. Mas ndo ha nada decidido, nem ¢ uma coisa fundamental
para o Brasil. O fundamental é o token payment, que demons-
tremos boa vontade, estamos dispostos a fazer um acordo, a fa-
zer concessoes desde que eles também fagam.

P.: As contas externas do Brasil melhoram bastante, o FMI e os
credores estdo mais flexiveis. O clima todo mudou. Por que
nao suspender a moratoéria, fazer o acordo com o FMI em outras
bases para que o pais receba o dinheiro de que precisa para po-
der avangar?

R.: Se suspendéssemos a moratoria, estariamos perdendo reser-
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vas, porque nosso pagamento de juros é muito pesado.Nossa re-
serva é pequena e, em pouco tempo, estaria esgotada. Em troca
de qué? Estariamos pressionados a fazer uma negociagédo rapi-
da, de acordo com os bancos e ndo conforme com 0s nossos inte-
resses. Sabemos que a divida € muito grande e que precisamos de
um acordo de longo prazo para permitir um avango significativo
nessa negociagdo. Sem nosso grande instrumento de barganha, fi-
cariamos extremamente fracos na negociagdo. Segundo ponto:
ndo creio que o Fundo tenha mudado muito. O que houve de
muito importante nessa ultima reunido foi a mudanga dos minis-
tros de Finangas, particularmente do ministro Baker. O Brasil
vem apresentando nos ultimos trés meses uma proposta, afirma
que a divida & um problema muito grave, mais do que se imagi-
na, ndo é conjuntural e sim estrutural, e a Ginica solugio é de lon-
go prazo, que reduza a divida, implique um desconto. Isso € per-
feitamente viavel, porque existe um desconto no mercado secun-
dario, o sistema financeiro internacional reconheceu que esse
desconto ¢ legitimo, portanto devemos participar desse descon-
to. Al inventamos um sistema para isso, através de titulos de
longo prazo, com taxas de juro mais baixas e fixas. Inicialmente
essas idéias ndo foram aceitas pelos ministros das Finangas, mas
na ultima reunido do Fundo o foram plenamente. Foi uma gran-
de vitoria do Brasil, e acho que deve facilitar a negociacdo.
Quanto ao Fundo e suas posi¢des monetaristas, ortodoxas, isso
mudou muito pouco.

P.: Os salarios foram soltos nos ultimos 15 dias. Os pregos esta-
vam congelados e foram liberados recentemente. E a inflagdo se
manteve sempre acima das expectativas oficiais do governo. No
seu plano, nao se falava em inflagdo zero, mas em torno de 2 a
4% ao més. Em outubro, ndo devera ficar abaixo de 9% e para
novembro, tudo indica, segundo estudos feitos em Brasilia, que
teremos a volta dos temidos dois digitos. O que teria dado erra-
do no plano, ministro? De quem é a culpa?

R.: Acho que néo ha fracasso. Fizemos um congelamento flexi-
vel e sabiamos que a inflagdo zero estava fora de cogitagdo. Qual
o motivo de termos inflagdo, se ndo ha excesso de demanda? O
fundamental é a recomposi¢io dos pregos relativos. O que é is-
so? Quando foi feito o congelamento, a economia estava numa
situagdo caotica, os pregos relativos estavam profundamente de-
sequilibrados. O que fizemos logo apds o congelamento foi acer-
tar os pregos relativos atrasados. Ai a inflagdo sobe. O ideal se-
ria aumentar alguns e baixar outros. O problema é que os em-
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presarios escondem os pregos que estdo adiantados, nunca nos
contam e € impossivel saber quais sdo.

P.: E a previsdo de 14-15% para o préoximo més (novembro)?
R.: Isso é terrorismo. Quando comecei 0 descongelamento em
agosto, falava-se que em setembro a inflagdo seria de 15%. Eu
disse entdo que era uma falsa analogia com o descongelamento
do inicio do ano, quando a inflagdo explodiu, a economia estava
totalmente fora de controle. E qual foi a inflagdo em setembro?
Em vez de 15%, foi 5,7%, um pequeno erro de previsdo... Agora
estdo sendo um pouco mais modestos, falam em 13 a 15%, mas
€ um absurdo. Que vai ser um pouco mais alta, & bem possivel.
Ainda ha fatores aceleradores e eu ndo consegui ainda ter fato-
res desaceleradores que os compensem. Mas a economia néo es-
ta fora de controle e ha uma certa trangiiilidade por parte dos
empresarios.

P.: Mas as contas do governo ndo estdo sob controle...

R.: Ha duas coisas com as quais estou satisfeito. Primeiro é o se-
tor externo, o superavit comercial é até maior do que eu espera-
va. As exportagdes estdo indo bem, ainda que as custas de um
certo desaquecimento da economia interna, diga-se de passa-
gem. Segundo: tive informagdes esta semana, ainda nao confir-
madas, de que nossas metas de déficit pablico estdo sendo razoa-
velmente atingidas. A monumental briga que o governo esta fa-
zendo para que ministros e governadores de estados segurem
seus gastos esta dando resultados. Ndo estamos muito longe do
nosso objetivo de 3,5% do PIB, que ¢é alto. O déficit pablico é
um problema estrutural, mas estava caminhando para 6 a 7% do
PIB. Estamos tendo um enorme €xito nessa area, estou realmen-
te muito satisfeito.

P.: (Joaquim dos Santos Andrade, presidente da CGT) — A re-
cessdo esta ameagando, o crescimento da economia sera menor
em 1988, o que significa mais desemprego, menores salarios.
R.: Vocé estad pessimista demais. A economia nao esta cami-
nhando para a recessdo. Estava, mas houve uma reversao do
processo. Em setembro, pela primeira vez, comegou a haver au-
mento do nivel de emprego, segundo a FIESP. Foi pequeno,
mas a mudanca é clara. Nao h4, portanto, nem recessio nem de-
semprego, ele estd diminuindo. O que ha sdo desequilibrios es-
truturais muito importantes e isso néo se resolve da noite para
o dia.

P.: (Luis Ignacio Lula da Silva, presidente do PT) — Quando &
que o senhor vai reconhecer publicamente que a classe trabalhadora
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esta tendo um dos maiores arrochos salariais de toda a sua histo-
ria? O senhor vai ou ndo assumir publicamente que sua politica
econOmica até agora nfo deu certo e que ela s6 controlou os sa-
larios?

R.: Lula, acho que vocé ndo tem ouvido o que eu tenho falado.
Desde que assumi, deixei claro que sabia que os salarios dos tra-
balhadores estavam caindo fortemente, cerca de 20%, nunca
80%, isso € loucura. Sendo estaria todo mundo morrendo de fo-
me; 20% de queda ¢ importantissimo, e de fato aconteceu. Se
vocé pegar novembro do ano passado, que foi o pico, e junho
deste ano, que foi o pior, a queda foi de 20% . Quando fizemos o
congelamento, dissemos que haveria uma pequena recuperagio
em julho, mas que ficaria por ali, naquele nivel. Fizemos a poli-
tica com a URP que esta levando mais ou menos fiesse caminho.
O que é mais grave é que os trabalhadores precisariam ter uma
assessoria econdmica mais séria. Diz-se que Delfim Netto fajuta-
va indice e que eu escondi o més de junho. Se isso tivesse aconte-
cido, os trabalhadores teriam tido uma perda, sé nesse més, de
20%. O que aconteceu com os salarios médios reais? Aumenta-
ram um pouquinho, ou ficaram estaveis. Ha muita irresponsabi-
lidade dos assessores dos trabalhadores, que os levam a fazer rei-
vindica¢des absurdas, a falar em queda de 70-80%, o que é ridi-
culo e que faz com que a reivindicagdo do trabalhador, que é
uma coisa séria e deve ser levada a sério, deixe de sé-lo.

P.: (Lincoln Pereira, presidente em exercicio da Associagéo Co-
mercial de Sdo Paulo) — Qual a posi¢do do governo sobre a con-
versdo da divida? )

R.: Estamos fazendo a regulamenta¢io da questdo. E uma boa
solugdo, mas com limites grandes pelo lado monetario. A outra
solug@o para reduzir a divida é sua conversido em titulos de longo
prazo, com juros menores que o mercado. Espero que sejamos
bem-sucedidos nisso. Sdo duas solugdes complementares.

P.: (Paulo Salvador Frontini, secretario de Defesa do Consumi-
dor, e Paulo Salim Maluf, ex-governador do Estado de Sdo Pau-
lo) — Um dos maiores problemas enfrentados pela populagéo é
justamente na area de habita¢do. Qual a proposta concreta que
0 governo apresentara para os proximos meses nesse setor? O se-
nhor acha justo o Executivo tentar interferir na Justica Traba-
lhista para achatar os salarios e negar a reposi¢do salarial na
mesma propor¢do da inflagdo?

R.: Nio existe solugdo de curto prazo para o problema da habi-
tagdo. Este ¢ o problema menos atendido do pais, fez-se muito
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pouco. Houve uma medida, a meu ver malfeita — acabar com o
BNH, que tinha muitos defeitos, mas que de qualquer forma es-
truturava a politica habitacional do pais. Hoje estamos sem esse
orgdo e estou preocupado, tentando ajudar a reestruturar essa
area, mas ainda nio foi possivel. Quanto a pergunta do senhor
Maluf, o governo brasileiro ndo esta em absoluto interferindo
junto ao Tribunal Superior do Trabalho. O que o governo esta
dizendo ¢ que os aumentos salariais podem e devem ser feitos
nas negociagdes entre patrdes e empregados, mas 0s aumentos
ndo devem ser maiores que a inflagdo do periodo, para que os
empresarios nio repassem esses aumentos e alimentem a infla-
¢do0, de forma desastrosa para trabalhadores e empresarios. E
um problema que temos de tratar com muita seriedade e sem de-
magogia.

P.: (Pedro Erberhardt, presidente do SINDIPECAS) — A esta-
bilidade no emprego nio poderia ser o golpe fatal para a entrada
de capital estrangeiro no pais, ja bastante arredio em fung¢io do
controle de precos e a moratoria, entre outros problemas?

R.: O capital estrangeiro tem tido um papel muito importante
no desenvolvimento brasileiro. Ndo concordo que tenha sido a
moratoria e a Constituinte — questdes recentes — que tenham
levado esse capital a se retrair. Essas empresas se retrairam nos
ultimos seis ou sete anos, quando o Brasil passou a enfrentar di-
ficuldades na area externa porque ficaram apreensivas com a
possibilidade de o pais ndo poder honrar o pagamento de lucros
e dividendos. Embora isso jamais tenha acontecido, o Brasil,
nunca deixou de pagar os lucros e dividendos das empresas multi-
nacionais e também o repatriamento de capital quando elas
exigem.

Elas estdo preocupadas com a Constituinte, ¢ nds devemos
tomar atengao a este problema. Mas creio que a Constituinte es-
ta tendo um resuitado perfeitamente aceitavel para elas, néo ira
criar problemas maiores.

P.: (Flavio Teles de Menezes, presidente da Sociedade Rural
Brasileira) — Qual a posi¢do do governo brasileiro acerca da
proposta dos EUA, de eliminagfo dos subsidios para produgédo e
comercializagdo para produtos agricolas até o final do século,
tendo em vista que os produtos brasileiros sofrem grande con-
corréncia dos proprios EUA e Comunidade Européia?

R.: O Brasil é totalmente favoravel a eliminagdo de subsidios.
Aqui ja houve eliminagdo de subsidios. O subsidio que ha na Eu-
ropa e nos EUA, entretanto, dificilmente sera eliminado, apesar
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de sermos favoraveis a isso. Os salarios, por exemplo, na Franga
ou Inglaterra sio muito altos, inclusive o nivel de vida é muito
elevado, e torna-se incompativel com o prego internacional de
certos produtos agricolas para competir com o Brasil ou Argen-
tina. Entdo a inica solugdo la é o subsidio, para ndo acabar com
a agricultura européia, norte-americana ou japonesa. O subsidio
a cultura de arroz no Japio é um escandalo, é¢ imenso, mas eles
ndo querem acabar com a agricultura do arroz. Os EUA podem
dizer que irdo acabar com o subsidio, mas tenho minhas davidas
a respeito. E uma tese que devemos defender, pois os EUA vi-
vem dizendo que devemos por nossa economia em ordem, mas
eles ndo fazem isso em sua propria casa.

P.: (Juarez Rizzieri, coordenador do Indice de Precos ao Consu-
midor da FIPE) — O reajuste das tarifas publicas contribui para
a reducdo do déficit publico, mas prejudica a inflagdo em um
momento critico de reposi¢do salarial, abrindo caminho para
uma nova explosdo inflacionaria. Nao da para cortar outras
pressdes sobre déficit e aguardar um momento mais adequado
para reajuste das tarifas publicas?

R.: Esta ¢ a tentagdo eterna dos controladores de prego, dos mi-
nistros da Fazenda: segurar o prego do setor publico. Geralmen-
te, se segura os precos das tarifas publicas, do ago, da energia
elétrica, as vezes do petroleo, e depois também se pega alguns se-
tores privados, cujos pregos sdo faceis de se controlar, como a
indastria automobilistica, industria petroquimica (que é meio
privada, meio puablica). Congelam-se os precos desses setores —
isso ocorreu durante o periodo do ministro da Fazenda, Francis-
co Dornelles, por exemplo —, mas isso traz um problema de dé-
ficit pablico gravissimo. Desiquilibra a economia de forma bru-
tal e depois leva a chamada inflagdo corretiva. Também o Mario
Henrique Simonsen e o Delfim fizeram isso varias vezes. Eu pro-
meti a mim mesmo ndo fazer. Essa € uma forma muito facil de
combater a inflagdo, e se eu quiser segurar a inflagdo nos proxi-
mos meses, fazendo um congelamento sé de pre¢os que estdo no
CIP, alguns dos mais importantes e especialmente as tarifas pu-
blicas, eu reduzo a infla¢do. Mas depois de trés ou quatro meses
tenho de fazer a inflagdo corretiva e ai a inflagdo explode. Seria
uma imensa irresponsabilidade de minha parte.

P.: O governo prepara um aumento da carga tributaria bruta e
liquida. Hoje essa carga seria da ordem de 24% do PIB. Com in-
centivos e subsidios, o governo perde 42% de sua receita. Nao
sera melhor diminuir incentivos e subsidios, cuja utilizagio € du-
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vidosa e o beneficio duvidoso, em vez de aumentar a carga tribu-
taria, principalmente considerando que o IR é pago por uma
parcela muito pequena da populacdo € na drea de pessoas juridi-
cas a tributacdo é bastante alta (respondem por cerca de 75% da
receita)?

R.: Estou plenamente de acordo. Seria muito melhor reduzir in-
centivos e subsidios do que aumentar imposto. Mas é muito difi-
cil fazer isso. Eu disse que a Constituinte esta fazendo um traba-
lho sério, mas ndo fez nada nessa area. Esta mantendo todos os
subsidios e incentivos. Ninguém tem coragem de corta-los. Tém
os subsidios para o Nordeste, para a SUFRAMA (Superinten-
déncia da Zona Franca de Manaus), para Carajds. H4 uma infi-
nidade de coisas, uma quantidade enorme de subsidios e incenti-
vos. Ha sempre interessados em torno deles, e os interessados
téem lobby infernal, em todos os niveis do gorverno, inclusive no
Congresso. Enquanto ndo houver uma campanha bem decidida,
organizada e estruturada de toda a sociedade para reduzir estes
incentivos, ndo sera possivel elimina-los. Ha certos momentos
em que os incentivos sdo legitimos, mas com o tempo ficam des-
funcionais, e ainda assim ficamos com eles. Insisti muito em que
na Constituigdo houvesse um dispositivo que dissesse o seguinte:
a cada quatro anos, o Congresso fica obrigado a reafirmar os in-
centivos; se ndo o fizer, eles acabam automaticamente. Afinal se
pOs 1a um dispositivo que ndo € bem isso. E ninguém pode falar
em acabar com incentivos regionais. Com isso n3o chegamos a
uma racionalidade em matéria econémica neste pais.

P.: Ha também uma insatisfagdo muito grande com relagdo aos
choques inflacionarios. Parece que estamos querendo combater
a infla¢do de choque em choque, como na Argentina. E isso ndo
¢é suficiente. Ndo seria o momento de fazermos mudangas estru-
turais na economia brasileira para atacar o problema central do
pais, sem o que ndo ha solugdo para as demais questdes? Talvez
até usar isso como arma para eliminar os lobbies que o senhor
mencionou?

R.: A inflagdo realmente € um problema muito grave na econo-
mia brasileira, mas acho um erro dizer que os choques sejam
uma coisa ma. Nos ainda estamos traumatizados com o choque
do Cruzado, que foi uma coisa muito boa, muito bem feita, que
poderia ter tido éxito, mas foi muito mal administrado em segui-
da e ai foi um desastre. Agora, um choque s6 nio resolve. Isso é
absolutamente claro. Fazer um choque e deixar as coisas corre-
rem, como no Cruzado, &€ melhor nio fazer. Mas em certos mo-
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mentos é muito necessario. Se quisermos pegar uma inflagdo de
15% ou 20% e reduzi-la a zero na base de conten¢do de déficit
publico, recessdo, € uma loucura. Nao faz nenhum sentido. A
solugdo do choque é muito mais inteligente,desde que acompa-
nhada de outras medidas.

P.: Mas desde que haja também investimentos, o que ndo acon-
tece com o Brasil?

R.: Mas ai comegamos a misturar uma por¢do de problemas. A
questdo estrutural basica da economia brasileira ¢ que o setor
publico, que é responsavel por boa parte dos investimentos bra-
sileiros (40% dos investimentos, ou seja 5% do PIB, contra 12%
de investimentos do setor privado), ndo tem poupanga. A pou-
panga do setor publico foi praticamente eliminada devido aos in-
centivos e subsidios, devido a elevagdo da inflagdo, que tira ca-
pacidade real de poupanca do governo, devido ao endividamen-
to do governo e ao aumento violento do juro sobre a divida pd-
blica, juros que o0 governo paga e que representam cerca de 4%
do PIB. Todos esses fatores levaram a uma redugdo da capacida-
de de investimento do setor publico, € isso é gravissimo. O que
faz o governo entdo? Vai-se financiar no setor privado, através
do open e de varios sistemas. Isto tira a capacidade de investi-
mento do setor privado. A solugdo para isso é demorada e difi-
cil. Tem que cortar despesas, aumentar tarifas — e estava la Jua-
rez querendo diminuir as tarifas —, aumentar alguns impostos,
tirar subsidios. S40 tantos os interesses que, se ndo tivermos co-
ragem para adotar estas medidas, ndo iremos muito longe.

Entrevista ao Correio Braziliense, de 25.10.1987.

P.: Como & que o senhor esta vendo a questdo dos salarios, que
vem sendo apontada por muitos setores como o fator que esta
puxando para baixo o crescimento, por que caiu o poder aquisi-
tivo?

R.: Isso ¢ um problema que esta me preocupando muito. Os tra-
balhadores estdo pedindo aumento de salario e a Justi¢a do Tra-
balho esta tendendo a concedé-lo, incluindo os 26% de junho, o
que é um absurdo. A nota que fiz, mais uma, demonstra, com
clareza, que ndo houve nenhum prejuizo para os trabalhado-
res pelo fato de a corregdo salarial ser calculada a partir de ju-
lho. Que, pelo contrario, no més de julho houve um aumento de
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salario real, ja. Pequeno, mas houve, depois de uma queda mui-
to grande que estava acontecendo desde novembro. Desde no-
vembro até junho, os salarios reais cairam fortemente, devido a
inflagdo. Gragas ao congelamento desse ano, houve uma recupe-
ragdo do salario médio real. Isso se pode mostrar teoricamente a
partir daquela idéia que expliquei exaustivamente, logo depois
do congelamento, de que os 20% de reajuste — o ultimo gatilho
de junho — embora referido a inflagdo de maio, na verdade de-
veria ser comparado é com a inflagdo de julho, porque iria ser
gasto durante o més de julho. Como a inflagdo de julho foi de
apenas 3%, de acordo com o IPC, ou de 9%, de acordo com o
INPC, haveria um ganho salarial real substancial. Agora, vamos
verificar o que aconteceu com o salario médio real calculado pe-
la FIESP. Vamos ver que em julho e em agosto aumentou em re-
lagdo a junho. Como eu previa teoricamente e mostrava com
formulas e graficos, agora, na pratica, empiricamente, esta de-
monstrado.

P.: E a discussdo da inflagdo de junho, de 26,6% que ndo foi ga-
tilhada?

R.: Economistas irresponsaveis, assessores dos trabathadores,
insistem em falar no sumic¢o, no roubo dos 26%. Se eu tivesse
roubado 26% dos trabalhadores — um aumento que dizem que
ndo dei e deveria ter dado — o que aconteceria? Naquele més em
que foi roubado, o salario dos trabalhadores deveria cair 26%
sobre 126%, ou seja, pouco mais de 20%. E empiricamente esta
provado que nio caiu, porque ndo caiu mesmo. Agora, se esse
aumento for concedido agora, se os empresarios concordarem
em aumentos incorporando os 25 ou 26% de junho — o que re-
sulta em aumento de quarenta € poucos por cento para aqueles
com data-base em setembro, de mais de 50% na data-base de ou-
tubro e imagino mais de 60% na data-base de novembro — os
trabalhadores estardo recebendo, de fato, entio, um aumento
no salario real de 25% adicionais. Isto lgvaria o salario real ao
pico que ocorreu entre agosto e novembro de 86, ao pico do Cru-
zado. Ora, nesse periodo revelou-se uma incompatibilidade dis-
tributiva. Esses salarios altos foram uma das causas do fracasso
do Plano Cruzado. De forma que nds vamos ter uma aceleragio
inflacionaria muito forte, que vai frustrar os trabalhadores, que,
afinal, ndo vao ter esse aumento em termos praticos. Vai preju-
dicar a todos noés: trabalhadores, empresarios, governo.

P.: Mas, a essa altura dos acontecimentos, ja foram dados au-
mentos dessa ordem, a comegar por algumas estatais, como o
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Banco do Brasil...

R.: Esse negdcio de Banco do Brasil ¢ uma confusdo. Em pri-
meiro lugar, quem deu este aumento foi a Justica do Trabalho.
Segundo, ela deu por um outro motivo. Nao foi com base nos
26% de junho, mas sim com base na equiparacao aos salarios do
Banco Central.

P.: O BB, porém, puxou os outros reajustes...

R.: Entendo que puxe. Mas se um cai no abismo e nds queremos
todos sair correndo e pular juntos no abismo, pulemos. Eu ndo,
fico aqui de fora, avisando. Porque quem faz a economia de um
pais sdo os empresarios e os trabalhadores. O governo, o minis-
tro da Fazenda, o ministro do Planejamento, o presidente da
Republica, eles estabelecem certas linhas, certas orientagdes.
Tém alguns poderes, mas ndo todos os poderes.

P.: O que fazer, entdo?

R.: Entdo, nesse caso, por exemplo, ndo posso proibir que os
empresarios concordem com isso, ou nao posso proibir que a
Justiga do Trabalho decida em fun¢do disso, ou que os trabalha-
dores reivindiquem isso. Agora se eles o fizerem e derem esse au-
mento, todos vdo perder, inclusive os trabalhadores. Se isso
acontecer, € 0 prego que vamos pagar pela monumental demago-
gia que a imprensa, que os jornalistas, que os diretores de jor-
nais, que os diretores de revistas, fizeram logo ap6s o congela-
mento.

P.: Como assim?

R.: Naquela ocasido, a imprensa toda — os jornalistas porque
sdo assalariados, os diretores de jornais e revistas porque ven-
dem jornais e revistas para os assalariados — decretaram que o
governo estava fazendo um monumental arrocho salarial, o que
é falso. Tinha havido uma redugio de salarios anterior. Arrocho
salarial & outra coisa. E uma decisdo que o governo toma, como
ja aconteceu no passado, de reduzir deliberadamente os salarios
dos trabalhadores. Isso ndo foi feito. Pelo contrario. Foi feita
uma recuperagdo que os numeros demonstram. Modesta, mas
efetiva. No entanto a imprensa caiu firme em cima dessa idéia...
P.: A imprensa ndo inventa...

R.: Resultado: as pessoas acreditaram, por mais que eu repetis-
se, insistisse, que mostrasse. Agora, estou mostrando os nime-
ros concretos. Foi desse jeito que se comegou a concessdo desses au-
mentos. Eu queria me ver, por exemplo, na pele de um empresa-
rio. Fica dificil, depois de toda a carga, ndo conceder os aumen-
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tos que os trabalhadores querem. O mesmo ocorre com o juiz do
Trabalho, seja de Ronddnia ou de Brasilia. Também fica dificil
para ele, depois de toda a carga que foi feita, em que ninguém ti-
nha coragem de dizer ‘‘ndo, a coisa ndo é bem assim...”’. Havia
pouca gente de coragem. Eu me lembro, por exemplo, de um ar-
tigo magnifico que foi feito pelo economista Marcos Cavalcanti
Albuquerque, na Folha de S. Paulo, mas foram poucos. Geral-
mente era um populismo salarial que agora esta custando caro.
P.. A corrida salario e inflagdo poderia levar a um novo
choque?

R.: Nio esta em cogitagdo um novo choque nem acredito que a
sociedade ja esteja fazendo aumento de pregos pensando em ou-
tro choque. Estou, muito satisfeito porque, ainda que a inflagdo
tenha aumentado um pouquinho, estamos hoje com pregos rela-
tivos muito mais equilibrados. Quer dizer: no dia 12 de junho,
dia do choque, os pregos relativos estavam profundamente dese-
quilibrados. E, hoje essa inflagdo que esta ai decorre, funda-
mentalmente da corregao de pregos relativos que fizemos. SO pu-
demos aumentar os precos atrasados e ndo pudemos reduzir os
adiantados, porque a gente ndo sabe quais sdo. Mas, de qual-
quer forma, o certo € que nossos pregos estdo bem mais equili-
brados. Isto significa que as empresas que estavam com pregos
atrasados estdo acertando seus passos, estdo podendo sobreviver
no mercado.

P.: Ao longo das ultimas semanas, varios setores estdo exigindo
mais fortemente reajustes substanciais de pregos. Quer dizer, ¢
uma fonte de pressao talvez tdo grande quanto a dos salarios...
R.: Isso ndo € novo. Eles estdo fazendo desde o comego. Ago,
por exemplo, era um prego atrasado. E os industriais privados
do ago, sem falar nas siderurgicas estatais, pressionaram por
muitos aumentos. Foram dadas eleva¢des acima da inflagao e is-
so acelerou um pouquinho a taxa inflacionaria. Para a induastria
automobilistica também ja foi dada alguma coisa e vai continuar
sendo dada alguma coisa a mais, porque os pregos dela estavam
atrasados e isso vai acelerar a inflagdo. Medicamentos, idem.
Houve varios insumos em que isso aconteceu.

P.:. Houve o estudo da criagdo das ZPEs (Zonas de Processa-
mento de Exportagdes), houve a proposta de socorrer a TRANS-
BRASIL. Nessas discussdes, o senhor sempre foi contra, argu-
mentou. Mas existiu a chamada ‘‘decisdo de governo’. O se-
nhor nd3o acha que esta havendo decisdes de governo demais se
sobrepondo as suas posi¢des como ministro da Fazenda?
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R.: Acho que ndo. No caso das ZPEs, sempre deixei claro que
achava que ndo funcionariam. Seria caro ¢ ndo funcionaria. Ca-
ro, porque tem todo um custo de infra-estrutura para montar
as ZPEs, porque vai exigir enormes custos de fiscalizagdo. E ndo
funciona porque nenhum empresario que se preze, estrangeiro
ou brasileiro, vai instalar uma industria numa ZPE so6 para ex-
portar, se pode instalar em Manaus e exportar e importar. Ou se
pode instalar em qualquer lugar do territorio nacional e, utili-
zando-se do draw-back e do BEFIEX (Comissdo para Conces-
~sdo de Beneficios Fiscais a Programas Especiais de Exportagio),
praticamente tem todas as vantagens que teria na ZPE.

P.: E o plano de socorro a empresas privadas em dificuldades?
R.: ATRANSBRASIL ¢ o unico caso que conhego. O Conselho
de Seguranga Nacional entende que € um problema de seguranga
nacional. Aceito esta idéia e acho que devemos dar um socorro a
TRANSBRASIL. O que tenho defendido é que néo se faga a in-
tervencdo, a nao ser que seja para liquida¢do da empresa. Existe
um consenso de que a administragdo atual da TRANSBRASIL —
€ a terceira vez que a empresa entra em crise — deveria ter um
trabalho mais competente 14. Mas ela também tem sido vitima
de problemas como o Plano Cruzado, ndo ha davida. Nio ex-
cluo algum socorro a TRANSBRASIL, desde que devidamente
garantido. Agora, me parece que s6 faz sentido socorrer mesmo
a TRANSBRASIL se for para mudar a administragio.

P.: Ha uma ameaga — ou pelo menos esta se falando nela — de
recessdo da economia americana a partir do comportamento da
Bolsa de Nova York nos altimos dias. Isso muda seus planos pa-
ra a negociacio da divida externa? Ou ndo muda?

R.: O que entendo é que essa crise que esta havendo na econo-
mia americana reafirma as posigOes que o0 governo vem tomando
a respeito da divida externa. Confirma. Essa queda na Bolsa ¢
conseqiiéncia, principalmente, da taxa de juros internacional. E
a elevagdo da taxa de juros, por sua vez, é conseqiiéncia dos de-
ficits em conta corrente dos Estados Unidos. Os déficits em con-
ta corrente dos Estados Unidos, por sua vez, sio conseqiiéncia
do deéficit fiscal americano. E esse desequilibrio da economia
americana € que vem preocupando ha bastante tempo todo o sis-
tema capitalista. Entdo, agora, houve um lance importante, que
foi essa queda. Ndo € certo, ainda, que va haver recessdo, mas,
de qualquer forma, € certo que as taxas de juros vao continuar
subindo e ha risco sério da recessdo.

P.: E como isso nos afeta?
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R.: Diante disso, confirma-se a posi¢do do Brasil. O Brasil esta
dizendo que s6 esta disposto a sair da moratoria se lograr um
acordo com os banqueiros internacionais que seja um real avan-
¢o em rela¢do ao modelo anterior de negociagdo, que é o do Mé-
xico e é 0 da Argentina. O Brasil esta dizendo que, nessa nego-
ciagdo, nos queremos ndo so6 o sistema convencional de financia-
mento de juros, como spread mais baixo, desvincula¢do do
FMI e um teto sobre a taxa de juros. Esse teto é fundamental. Se
a taxa de juros sobe, o que sobe acima daquele teto ¢ capitaliza-
do ou refinanciado. Além disso, o Brasil esta dizendo que quer
também abrir uma solugio de longo prazo para a divida que im-
plique a possibilidade de reduzi-la através dos titulos de longo
prazo e taxas fixas e mais baixas de juros. Isso se torna mais im-
portante agora que estd havendo este problema no sistema fi-
nanceiro internacional.

P.: A proposta brasileira, portanto, continua adequada, mesmo
que haja recessio na economia norte-americana no ano que
vem?

R.: Sem divida. Vamos imaginar a taxa de juros. Se por acaso
0s juros aumentarem no proximo més ou dois meses, enquanto
ndo se fecha a negociagdo, vamos precisar de mais dinheiro para
financiamento dos juros ¢ depois se estabelece o teto, para evitar
que aumentos posteriores ainda tenham efeitos negativos sobre a
economia brasileira. Essa negociagdo vira proteger o Brasil, en-
tre outros fatos, dessas flutuagdes. E o pais tem mecanismos para
isso, pois estdo muito claras as nossas propostas. Ja previamos,.
quando fizemos a proposta, que a taxa de juros continuaria cres-
cendo, que havia a possibilidade de uma recessio na economia
americana.

R.: Mas esse quadro facilita ou dificulta a negociagao?

R.: E dificil saber o que se passa na cabega dos banqueiros. Ima-
gino que as agdes dos bancos tenham sofrido quedas na Bolsa de
Nova York. Entdo prefiriria que os banqueiros estivessem com
suas acOes fortes e saudaveis. Ficariam mais tranqiiilos para ne-
gociar. Vamos torcer para que saiam dessa crise, porque a crise
deles € também um pouco a nossa crise. Somos solidarios. Te-
mos, as vezes, interesses conflitantes com os banqueiros, mas so-
mos basicamente solidarios nessa briga.

P.: Como estdo, no momento, as conversa¢des de Ferndo Bra-
cher com o comité dos bancos credores, em Nova York?

R.: A reunido esta indo devagar. Os banqueiros se sentem muito
divididos em relagdo ao problema da negocia¢do de uma divida
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como a do Brasil. Porque se pede mais de 10 bilhdes de dolares
de refinanciamento de juros. De um lado, eles precisam fazer is-
s0, porque, sendo, ndo recebem os juros. De outro lado, € péssi-
mo fazer, porque na hora em que ddo o empréstimo, no dia se-
guinte esse dinheiro vale a metade no mercado secundario de ti-
tulos, o que seria dificil, para eles, explicar aos acionistas. Co-
mo & que eles fazemn um financiamento e no dia seguinte vale a
metade?

P.: O senhor poderia detalhar melhor?

R.: Isso se explica porque, fazendo o financiamento, os ban-
queiros recebem, digamos, 60%. Recebem tudo o que deram e
mais 40%. Recebem 60% do juro vencido. Mas o que os ban-
queiros gostariam mesmo € que o Brasil comegasse a pagar, mes-
mo com algum atraso, sem que fossem obrigados a fazer novos
financiamentos. Mas o Brasil ndo vai fazer isso. Por esse motivo
estdo propondo um acordo provisorio, que ndo € nada provisod-
rio. Estamos inteiramente interessados em colaborar com os
bancos e com 0 governo americano, mas queremos uma solugdo
para o problema da divida.

P.: Como esta sendo encarada a insisténcia dos bancos para um
pagamento simbolico dos juros?

R.: Fazer um falso token payment dos juros ou um acordo pro-
visorio da divida é exatamente a forma de néo resolver, de adiar
a solugdo, o que ndo interessa ao Brasil. O pais ndo esta com
pressa, ndo quer fazer correndo uma negociagdo. Se, por acaso,
fizéssemos um acordo provisorio, por exemplo, 0 que estaria-
mos fazendo é adiar a solugdo dessa negociagdo indefinidamen-
te. Al os banqueiros perderiam todo o interesse em fazer o acor-
do.

Entrevista a Willian Waack, do Jornal do Brasil,
de 25.10.1987.

P.: A situagdo externa parece muito ruim. Os juros subindo ou
uma recessao mundial. E ainda tem os bancos, agora prejudica-
dos pela queda do valor de suas agdes em Nova York, em atitude
no minimo pouco receptiva em relagdo ao Brasil. Esta analise,
na sua opinido, € muito pessimista?

R.: Acho que sim. Este ano, apesar da moratoria, o Brasil esta
pagando de juros, de principal de divida e de bonus, um total de
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8,5 bilhdes de dolares, a seus credores. A suspensdo de paga-
mento & de apenas 4,3 bilhdes de dolares. O Brasil continua sen-
do um supridor de recursos para o sistema financeiro internacio-
nal, e muito grande. O Brasil faz parte desse sistema financeiro
internacional.

Nio vejo nenhuma razdo para muito pessimismo. Acho que
as negociagoes do Brasil com os bancos em Nova York prosse-
guirdo, com certa lentiddo, mas prosseguirdo, e que nos chegare-
mos a um acordo. Os bancos credores compreenderam que o
Brasil esta realmente disposto a negociar, a fazer concessoes,
desde que os bancos concordem também em fazé-las. Nossa pro-
posta deixou claro aos bancos que o sistema convencional de fi-
nanciamento de juros precisa de algumas inovag¢des, sobretudo
reducdo da taxa de juros e, em troca, um teto na taxa de juros,
para que eventuais aumentos sejam refinanciados, capitaliza-
dos. Acho essencial a existéncia de mecanismos que permitam a
longo prazo a redugao da divida.

P.: Considera-se que as relagdes atuais entre o Brasil e os bancos
credores sdo as piores ja registradas desde a eclosdo da crise do
endividamento, em 1982. Qual é a sua avalia¢ido?

R.: Nio é verdade. A situagdo estava muito pior quando foi fei-
ta a moratoria. Eu mesmo, ha um ou dois meses, quando os
banqueiros estavam com a sensa¢do de que o Brasil ndo estava
disposto a negociar, percebi que estavam muito irritados. Agora
eles estdo convencidos de que estamos dispostos e comeg¢amos a ne-
gociar de boa-fé. O que acontece — mas isto € uma mera suposi-
¢do minha, dos contatos que tenho com os banqueiros e que
meus assessores tém com os banqueiros — & que eles também es-
tdo num momento muito dificil. De acordo com a forma de tra-
tamento convencional, eles vio ter de nos financiar os juros, dar
dinheiro novo, na expressdo deles. Isso para eles € muito desa-
gradavel, pois no dia seguinte o dinheiro vale apenas a metade
no mercado secundario. O ideal seria se o Brasil ndo precisasse
de dinheiro novo, mas entdo ndo haveria o problema da divida.
O complicador é que ¢ grande a propor¢do da divida em relagéo
as exportagdes. Para compatibilizar crescimento, estabilidade de
pregcos com a divida € necessario reduzir de maneira vital uma
parte dos juros que pagamos ou entdo encontrar mecanismos
novos que reduzam a divida. Isso é o que o Brasil esta preten-
dendo.

P.: A credibilidade do governo brasileiro no exterior é muito
baixa também. Considera-se que ndo tem condigdes de fornecer
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garantias de que cumpriria os proprios planos econdmicos. Co-
mo o senhor reage a esse tipo de critica?

R.: N6s realmente temos dificuldades politicas e econOmicas.
Passamos por um momento dificil e, se os credores ndo quise-
rem esperar que tudo se resolva, eles apenas contribuirdo ainda
mais para aumentar as dificuldades ¢ os problemas. A partir da
analise de que existem de fato problemas politicos € econOmicos
neste pais — e eu ndo pretendo tapar o sol com a peneira — eles,
os banqueiros, fazem afirmagdes absolutamente inveridicas. Por
exemplo, ¢ muito comum, entre os banqueiros, a afirmagao de
que o Brasil ndo tem programa econdmico. Pois o Brasil tem
programa econdmico escrito em portugueés, inglés e japonés e es-
ta sendo cumprido com maior seriedade possivel. Nao integral-
mente, mas pelo menos 90%, 80%. Os resultados que estamos
obtendo com déficit pablico, por exemplo, sdo surpreendente-
mente bons. Dentro de dez dias o governo vai publicar o primeiro
relatorio de acompanhamento no Plano de Consisténcia Macroe-
conOmica. Cada trimestre, regularmente, vai ser publicado ou-
tro relatorio de acompanhamento, dentro da politica de absolu-
ta transparéncia de dados. Qutra coisa que os banqueiros dizem
€ que ndo estamos considerando as contribui¢des que possam fa-
zer as instituigdes multilaterais, como o Fundo Monetario Inter-
nacional e o Clube de Paris. Nao é verdade. Na nossa solicitagdo
de recursos aos bancos privados fizemos uma série de suposigdes
muito realistas, mas que perfeitamente podem ser discutidas
com os bancos, de quanto é que ndés vamos receber do FMI,
Banco Mundial. Com o FMI pretendemos fazer um acordo
apos o entendimento com os bancos. Na verdade, sinto que os
bancos estdo tensos, pois sabem que terdo de negociar agora.
Trata-se de uma negociagdo entre duas hipoteses que nao sdo
boas. Os bancos perdem se ndo negociam e também perdem, de
cerfo modo, se negociam. Isto ndo € um tipo de negociagio feliz
para ninguém, mas € a realidade.

P.: O senhor € considerado um intelectual com reputagdo inter-
nacional cujas idéias, ao assumir o posto, ndo eram favoraveis a
moratoria. Foi muito dificil o exercicio de aceita-la como instru-
mento imprescindivel de negociagdo da divida?

R.: Quando a moratoria foi declarada, escrevi um artigo dizen-
do que era a Unica alternativa. Acho que a forma como foi de-
clarada ndo era a mais feliz. O que precisamos ter muito claro
nesse processo de negociacdo € que um pais s6 chega a negociar
quando ndo existem mais empréstimos voluntarios para esse



114 CARLOS ALBERTO SARDENBERG

pais. E s0 ndo existem quando um pais ndo tem condigdes de pa-
gar normalmente os juros, quanto mais o principal. Geralmente
os paises endividados sdo capazes de pagar até uns 60% de seu
servigo, e com muito sacrificio. Dentro desse quadro, faz parte
do realismo admitir que esse pais s6 pague seus juros quando ti-
ver financiamento. No momento em que um pais deixa de rece-
ber financiamento para os juros, ele para de pagar. Num deter-
minado momento ele ainda pode queimar suas reservas mas, de-
pois, ele vai para a moratoria. Esse tipo de relacionamento entre
devedores e credores € um absurdo.

P.: O Brasil parece ter colocado muitas esperangas numa possi-
vel compreensdo maior por parte dos governos como os da Ale-
manha, Franga e Inglaterra em relagdo as teses apresentadas pe-
los brasileiros para renegocia¢do da divida. Como o senhor ava-
lia a atitude desses governos?

R.: Na reunido do FMI, o Brasil queria fundamentalmente duas
coisas dos ministros dos sete paises mais ricos. A primeira era
um acordo da parte deles de que nido obrigariam, nio interfe-
ririam junto aos bancos exigindo que eles, para fazer acordo
com o Brasil, pressionassem por um acordo prévio com o Fun-
do. Nesse sentido, obtive apoio explicito dos ministros Balladur
(Franga), Lawson (Inglaterra) e Stoltemberg (Alemanha). Em
segundo lugar, n6s queriamos um apoio para a idéia dos titulos
voluntarios com taxas de juros fixas e mais baixas ¢ também ob-
tivemos apoio para essa idéia no comité interno, do qual eles
também participaram.

P.: Diante da incapacidade dos governos dos paises industriali-
zados de coordenar suas proprias politicas monetaria e financei-
ra, o senhor ndo se acha sozinho num mundo completamente
hostil?

R.: O mundo capitalista esta vivendo nos altimos 15 ou 17 anos
numa grande crise, que corresponde as ondas longas de
Kondratieff’, que tem se confirmado rigorosamente. Entdo eu
imagino que ainda ternos mais uns cinco ou sete anos de dificul-
dades no mundo.

7. Ciclos de Kondratieff: teoria pela qual o capitalismo avang¢a nio uniforme-
mente, mas conforme ciclos ou ondas longas de expansao e desaceleragdo, cuja
duragdo total seria de 50 a 60 anos. Aproximadamente em 1945 teria comegado a
altima expansao, que terminou em 1969 ou em 1973, quando comega a atual fase
de desaceleragdo ou de declinio. Os ciclos longos seriam compostos de ciclos nor-
mais ou breves, cuja duragdo é de aproximadamente oito a dez anos.
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P.: Para enfrentar uma situacio dessas, por que Brasil, Argenti-
na e México ndo sio capazes, ou ndo querem, se colocar juntos
numa espécie de cartel dos devedores?

R.: Esta ndo ¢ nossa inten¢do. NOs constituimos um grupo € va-
mos ter reunides regulares, mas nos entendemos que cada pais
tem uma conjuntura diferente, e estd em um momento da nego-
ciagdo da divida diferente, por isso ndo faz sentido um cartel.
Além disso, um cartel é muito agressivo em relagio aos nossos
paises credores, e € bom lembrar que nés fazemos parte do mes-
mo sistema. NOs apenas estamos em dificuldades no momento.

P.: O clima para empresarios no Brasil & considerado atualmen-
te de ruim a péssimo. O senhor vé qualquer possibilidade de in-
verter essa tendéncia? Que conselhos daria a um empresario
francés?

R.: Isto se inverte. O pessimismo no Brasil é passageiro. Os ver-
dadeiros empresarios sdo aqueles que tém visdo e sabem enxer-
gar além das dificuldades. O potencial da economia brasileira
continua enorme, e se eu fosse um empresario francés continua-
ria considerando o Brasil como excelente op¢do. Ha muitas mul-
tinacionais perdendo excelentes oportunidades de negodcio no
Brasil, no momento.

P.: Um recente artigo do antecessor seu, o Prof. Mario Henri-
que Simonsen, até agora ndo contestado, afirma que o Brasil es-
ta perdendo o bonde da histéria, perdendo contacto com a tec-
nologia avangada e praticamente se condenando a ser um atrasa-
do. O senhor compartilha dessa opinido?

R.: Acho que o Brasil ndo esta em hipotese alguma perdendo o
bonde da historia. O Brasil esta passando por dificuldades poli-
ticas que se relacionam ao periodo de transi¢do para a democra-
cia. As transi¢des econdmicas estdo relacionadas principalmen-
te, mas ndo exclusivamente, com a divida externa. Mas o Brasil
esta realmente avangando nas tecnologias de ponta. A reagdo
que existe inclusive em relagdo a Lei de Informatica, por parte
dos paises centrais, ndo € reagdo de quem acha que noés esteja-
mos perdendo o bonde da historia. A Lei de Informatica, por
exemplo, € um grande sucesso no Brasil, sou defensor da Lei de
Informatica. Concordo que de vez em quando h4 exageros, mas
se examinarmos o progresso que teve a informatica no Brasil
nestes ultimos anos, a partir do momento em que foi feita a re-
serva de mercado, ficaremos absolutamente espantados. Impor-
tante € que isto ndo esta impedindo que investimentos estrangei-
ros sejam feitos nessa area. Investimentos também de ponta. Re-
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centemente também a IBM resolveu fazer um importante inves-
timento em discos fixos de alto nivel de tecnologia, pois ndo ha-
viamos concordado que ela fizesse investimentos menos sofisti-
cados. Mais dramatico foi o caso da Texas Instrument, que que-
ria fazer um grande investimento no Brasil em maquininhas de
segunda, que nos brasileiros ja sabemos fazer de cor e salteado.
O governo brasileiro n3o deixou e a empresa resolveu fazer um
grande investimento, de 176 milhdes de dolares, em equipamen-
tos de altissima tecnologia.

P.: Num pais como este, onde o Estado tem importancia tao
transcendental para a economia, que papel pode ter um progra-
ma de privatizagao?

R.: A privatiza¢do ndo é uma das prioridades da economia bra-
sileira. Ha dificuldades para fazé-la, ndo s6 por causa da resis-
téncia da burocracia estatal. Ao contrario da Franc¢a e da Ingla-
terra, no Brasil ndo ha um montante privado de poupanga tdo
grande que possa ser aplicado na compra das empresas. De qual-
quer forma, nds deviamos pensar na privatizagdo de duas ma-
neiras. Uma através de venda das estatais, e a outra através da
abertura de novos servigos publicos, tradicionalmente nas maos
do poder publico, e que agora sejam assumidos pela iniciativa
privada. Um novo metrd, uma nova hidroelétrica, uma nova es-
trada de ferro. Existe uma imensa necessidade de investimentos
pablicos no Brasil, que poderiam ser cobertos pelo setor priva-
do, desde que haja garantia de lucro adequado, o que creio que é
perfeitamente viavel de se fazer.
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