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Assumi o Ministério da Fazenda em um momento muito dificil.
Naqueles anos 1980, ndo s6 na América Latina, mas em grande parte
dos paises em desenvolvimento, viviamos a grande crise da divida
externa, causada pelo endividamento dos anos 1970 e pela elevacio
brutal da taxa de juros decidida por Paul Volcker, presidente do Ban-
co Central americano, numa época em que todos os financiamentos
eram por ela indexados. Em consequéncia dessa elevacio, a situacio
dos paises que se haviam endividado fortemente tornou-se insusten-
tavel. Por outro lado, surgia um fendémeno novo, com a definicio de
um novo estagio do desenvolvimento capitalista — a globalizacio —, e
ao mesmo tempo tornava-se dominante no mundo a onda ideoldgica
neoliberal, iniciada nos anos 1970 com as vitorias de Ronald Reagan
nos Estados Unidos e de Margareth Thatcher na Gri-Bretanha. Eram
dois fendmenos muito diferentes: um era real — a abertura de todos
os mercados e um enorme aumento das transagées mundiais de to-
dos os tipos —, e o0 outro era ideoldgico — a tese dos mercados autor-
regulados e do Estado minimo, da oposicdo absurda do mercado ao
Estado, quando o mercado sé pode ser forte se contar com um Estado
capaz para garanti-lo. Tinhamos, portanto, um quadro internacional
muito negativo: um quadro de mudanca politico-ideoldgica que co-
locava em perigo a continuidade do desenvolvimento dos paises do
Terceiro Mundo.
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E o momento brasileiro? Os anos 1980 foram a época da grande crise
da divida externa, mas foram também os anos em que o grande pac-
to nacional-desenvolvimentista foi desafiado pela onda neoliberal,
que entdo crescia, e foi afinal derrotado. Era um pacto que havia sido
tecido politicamente por Getulio Vargas nos anos 1930, continuado
por Juscelino Kubitschek, retomado no regime militar por Antonio
Delfim Netto, e que, finalmente, fora renovado e tornado democrati-
co ao ser incluido na luta pela democratizagio, constituindo o que
tenho chamado de Pacto Popular-Democratico de 1977. Através des-
sas modificagdes, o pacto politico nacional-desenvolvimentista foi o
que orientou e conduziu o grande desenvolvimento econémico do
Brasil entre 1930 e 1980.

Quando assumi o Ministério da Fazenda, no inicio de maio de 1987,
além da crise da divida externa, da inflacio que explodia, enfrentei,
portanto, a derrocada da propria estratégia nacional-desenvolvimentista.
O momento era de crise aguda, causada pelo colapso do Plano Cruza-
do. Depois que Francisco Dornelles, ainda escolhido por Tancredo Ne-
ves, ndo logrou apoio politico suficiente para enfrentar a alta inflacio
e saiu, assumiu o Ministério da Fazenda o empresario industrial
Dilson Funaro. Funaro ainda assumiu em nome do pacto nacional
desenvolvimentista, e no inicio de 1986 tivemos o Plano Cruzado.
Concebido para enfrentar uma inflagio que ja era superior a 10% ao
mes, o plano continha uma bela ideia, porque pretendia neutralizar a
inflagdo inercial que se tinha desenvolvido no Brasil a partir do pro-
cesso de indexagdo iniciado em 1964, e para isso contava com uma
tabela de conversio de contratos.

De acordo com a teoria da inflaciio inercial, quando as taxas de infla-
¢a0 sdo pequenas, a indexagio nio ¢ um problema; passa a sé-lo quando
a taxa de inflagdo, por algum motivo, sobe a um nivel mais alto, por-
que ai ela ndo cai mais de patamar, mesmo que a economia se desaqueca.
0 que causou essa subida da inflacdo foi, primeiro, a crise de 1979/
1980 — o segundo choque do petréleo e o aumento radical dos juros
internacionais —, que deu inicio a crise da divida externa; depois, o
patamar ja elevado de inflagdo subiu ainda mais devido a politica —
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correta - que Ernane Galvéas adotou em 1983. A desvalorizagdo cam-
bial, decidida por ele e por Delfim, foi bem-sucedida, porque acertou
as nossas contas externas, mas teve um custo de inflacdo elevado de-
vido a indexacio existente. O problema era que, em consequéncia da
indexacio formal e informal, a inflacdo alta se inercializava, na medi-
da em que os aumentos defasados de precos das empresas eram auto-
maticamente repassados para as demais. Ora, uma inflacdo desse tipo
nio se reduzia através de ajuste fiscal ou de controle monetario. Era
preciso haver também um mecanismo de neutralizagdo da inércia. Foi
o que se tentou no Plano Cruzado.

Infelizmente, por uma série de motivos, principalmente pelo quadro
politico populista que se estabeleceu apos a transicdo democratica de
1985, o Plano Cruzado fracassou. Foi um fracasso violento, porque
nio foi apenas desastre econdmico, foi também desastre politico. Quan-
do assumi o Ministério, a taxa de inflacdo ja estava em 14% ao més.
Mas nio era s6 isso. As empresas e os estados estavam quebrando,
porque tinham tido um aumento muito grande de receita no ano an-
terior, mas no inicio de 1987 as receitas cairam verticalmente. Os salarios
cairam em termos reais cerca de 30%. Tudo caiu, porque no ano ante-
rior tinha havido uma euforia irresponsavel, uma grande bolha econo-
mica. Em consequéncia, quando assumi, a crise era total: era financei-
ra, era econdmica, era acompanhada da explosdo da inflagdo e, como
veremos, era uma crise politica.

Foi muito curioso, porque na semana em que assumi — sempre conto
essa historia — encontrei dois grandes amigos que me disseram a mes-
ma coisa. Fui ao Rio de Janeiro e 14 encontrei Celso Furtado, que era
ministro da Cultura naquele momento. Ele virou-se para mim e disse:
“Bresser, vocé ¢ um louco! Esta assumindo o Ministério da Fazenda na
pior crise desde 1930!". Acho que ele tinha razio, a crise era aguda e
forte. Em seguida fui a Sdo Paulo para outra reunido, agora de empre-
sarios, e la estava Olavo Setibal: mesma idade, mesma inteligéncia,
mas orientacdo politica e profissional muito diferente. Vira-se o Olavo
para mim e diz exatamente a mesma coisa: “Bresser, vocé ¢ um louco!
Esta assumindo o Ministério da Fazenda na pior crise desde 1930!”
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Ouvir as mesmas palavras de dois homens extraordinarios mas muito
diferentes; um, grande economista; outro, grande banqueiro, era algo
sério. Ndo me julgava, porém, um louco. Durante muitos anos havia me
preparado para servir ao pais. Entio, estava na hora.

Tratava-se realmente de uma crise aguda e profunda, porque incluia
nao so a derrocada da estratégia nacional-desenvolvimentista, como
o colapso do grande pacto politico democratico e popular que se
estabelecera no Brasil a partir de 1977, para lutar pela democracia. O
pacto defendia a democracia e a justica social, mas supunha a conti-
nuidade da estratégia desenvolvimentista. Até 1977, a luta pela de-
mocracia esteve limitada, porque nio contava com o apoio dos em-
presarios, ou, mais amplamente, da burguesia. Mas naquele ano, apos
o Pacote de Abril — um conjunto de medidas autoritarias tomadas
pelo Presidente Ernesto Geisel —, os empresarios comecaram a aderir
novamente a democracia, depois de 13 anos associados ao regime
militar. Com isso, voltaram a se associar empresarios, trabalhadores,
classes medias e parte da burocracia publica. Ou seja, renovou-se o
grande pacto nacional-desenvolvimentista de Getilio Vargas. Foi essa
nova coalizdo politica que comandou a grande campanha popular
das Diretas Ja. Foram seus participantes que chegaram afinal a um
governo civil e democratico — um governo que levaria José Sarney a
presidéncia da Republica em janeiro de 1985 e, seis meses depois,
Dilson Funaro ao Ministério da Fazenda. Ao fracassar o Plano Cru-
zado, foi o pacto politico que tinha no Ministério da Fazenda um
industrial nacionalista e desenvolvimentista que fracassou.

0 fracasso do Plano Cruzado foi um desastre politico que refletiu a
inflexdo populista que sofreu a politica brasileira imediatamente apos
a transicio democratica. Para terem uma ideia do populismo domi-
nante, relato um fato. Quando assumi o Ministério e disse que ia fazer
ajuste fiscal, um grupo de deputados do meu partido organizou um
grande movimento para me expulsar do PMDB. Se ndo fosse o Dr.
Ulysses Guimaraes intervir e pedir a ajuda de Maria da Conceicdo
Tavares, Luciano Coutinho e Celso Furtado, era capaz de eles terem
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expulsado o ministro da Fazenda do partido. No dia da convengao
ainda havia no local um grande numero de cartazes contra mim.

0 quadro politico, portanto, era realmente muito negativo. O grande
pacto politico que caracterizou todo o desenvolvimento brasileiro a
partir de 1930 foi o pacto entre os empresarios industriais e a alta
burocracia publica, da qual o Ministério da Fazenda era uma parte
importante. Esse era o grande pacto que havia no Brasil; em certos
momentos ele foi democratico, em outros, autoritario, mas foi sempre
um pacto nacional-desenvolvimentista, que teve um enorme €xito em
promover a industrializagio brasileira. Ao fracassar o Plano Cruzado,
fracassava também o Pacto Popular-Democratico de 1977. Fracassava
o acordo liderado por empresarios industriais, e se estabelecia no pais
um vacuo politico — um vacuo de poder — que so se resolveria quatro
anos mais tarde, quando, ja no governo Fernando Collor - cuja elei¢ao
sO pode ser explicada no quadro desse vacuo —, o Brasil se submeteu
ao Consenso de Washington ou a ortodoxia convencional. Por que o
Brasil se rendeu? Porque a crise era muito grande; porque o ultimo
pacto desenvolvimentista fracassara com o Plano Cruzado; e porque a
onda neoliberal ganhou forcas nos anos seguintes, com o colapso da
Unido Soviética, e imp6s em todo o mundo suas novas ideias de
liberalizacio, de mercados autorregulados e de Estado minimo.

A esse quadro de crise econdmica aguda e de vazio politico somou-se
outro problema interno: a decisdo do Presidente Sarney, tomada 15
dias depois que assumi, de ficar no poder cinco, ao invés de quatro
anos, abriu uma crise politica no pais. Meu partido, o PMDB, se divi-
diu, e a maioria dos politicos aos quais eu estava associado — Fernando
Henrique Cardoso, André Franco Montoro e Mario Covas — ficou con-
tra os cinco anos. Foi nesse quadro de crise generalizada que me coube
administrar a economia do pais.

O que eu fiz? Em primeiro lugar, eu tinha que tomar duas medidas de
emergéncia. Uma medida foi, apesar da alta inflacdo, fazer uma pe-
quena maxidesvalorizacio, porque uma taxa de cambio competitiva ¢
fundamental para o desenvolvimento do pais, € porque eu precisava
reequilibrar rapidamente o fluxo das contas externas brasileiras, ja
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que estivamos em moratdria da divida externa declarada pelo meu
antecessor, e o pais ndo poderia recorrer a novos empréstimos. As
contas de estoque dependiam da renegociacio da divida externa em
termos razoaveis para o pais. Ja as contas de fluxo dependiam da taxa
de cAmbio. Decidi a desvaloriza¢iio imediatamente. Em minha primei-
ra entrevista com Sarney depois de assumir, ele me disse: “Ministro,
estou informado de que as reservas do Brasil terminam em agosto,
apesar da moratoria”. Eu nio sabia ainda. Tinha chegado ao Ministé-
rio naquele dia ou no dia anterior. Telefonei para Eduardo Freitas, no
Banco Central, e perguntei: “E verdade, Freitas?” Ele respondeu que
sim, e entdo tomei a providéncia imediata de fazer uma pequena
maxidesvalorizacio.

A segunda coisa a fazer era interromper a alta explosiva da inflacio,
que estava desorganizando toda a economia. Era uma inflagdo que
ndo so era muito alta, como aumentava a cada més. A explosdo in-
flaciondria era ao mesmo tempo causa e consequéncia da crise geral
de toda a economia. Para interromper a aceleracdo inflacionaria de-
cidi fazer um plano de estabilizacio contendo a neutralizacio da
inércia. Talvez por meu envolvimento muito pessoal e forte no pla-
no, foi o unico que ficou com o nome do ministro — Plano Bresser.
Embora houvesse um mecanismo de neutralizacio da inércia, eu sa-
bia que se tratava de um plano provisdrio, que precisaria ser
complementado mais tarde, quando as financas do pais houvessem
voltado ao equilibrio e os pregos relativos no estivessem tio dese-
quilibrados como estavam naquele momento.

Ao mesmo tempo que eu tomava as providéncias iniciais para formu-
lar o plano de estabilizagio, procurei, um pouco mais tranquilamente
— se € que era possivel ter tranquilidade naqueles dias —, fazer o Plano
de Controle Macroecondmico. Eu nio queria nem tinha condicdes po-
liticas para ter um acordo com o Fundo Monetario Internacional, mas
precisava de um plano que fosse semelhante e melhor do que uma
carta de intengdes do tipo preparado por essa organizacio. Precisava,
em outras palavras, de um documento econdmico sério, que pudesse
ser compreendido pelos credores com os quais teria de negociar o
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fim da moratoria. Esse documento de consisténcia macroeconomica
comecava com um diagndstico da economia brasileira e com uma
avaliacdo de quanto o pais poderia pagar da divida externa se, ao
mesmo tempo, tomasse medidas fiscais duras para conter as despesas
publicas. Adotei para isso um modelo de simulagdo macroeconémica
baseado em trabalhos que haviam sido feitos na Universidade de Sdo
Paulo pelos professores Adroaldo Moura da Silva e Décio Kadota. A
coordenacio do plano coube ao meu queridissimo amigo Yoshiaki
Nakano — entdo meu secretario de Politica Economica — e a Francisco
Lopes, excelente economista do Rio de Janeiro que ja trabalhara na
elaboragdo do Plano Cruzado. A orientagdo que dei para as pessoas
envolvidas foi: “Quero um plano de controle que estabeleca quais
sio as condicdes econdmicas, financeiras e fiscais necessarias para
que o Brasil possa resolver o problema da divida externa e retomar o
desenvolvimento econdomico sem inflacdo. Sei que, para isso, vai ser
preciso fazer uma reforma tributdria e um ajuste fiscal e prever um
desconto na divida.” Com essas diretrizes, o grupo de trabalho pro-
duziu um belo plano macroeconémico, consistente com o Plano
Bresser. Com o plano pronto, bem arrumado, em portugués e inglés,
mas ainda sem uma proposta para a renegociacio da divida externa,
fui pela primeira vez aos Estados Unidos.

Os americanos pressionavam para que eu fosse aos Estados Unidos cor-
rendo e suspendesse a moratoria. Eu disse: “Nédo vou e ndo suspendo. A
moratéria estd bem declarada pelo meu antecessor, e vai continuar. De
qualquer forma, nds nio temos dinheiro para voltar a pagar. So saio
dessa moratdria quando tiver uma solucdo razoavel, aceitavel para o
Brasil, de negociacdo da divida externa — uma solugdo compativel com
o Plano de Controle Macroecondomico.” Afinal, em julho, fui visitar as
autoridades econémicas em Washington com o plano debaixo do brago.
Eles ficaram muito impressionados, porque era um plano muito sério,
realmente, estava benfeito, tinha um diagndstico e uma estratégia. E a
estratégia implicava ajuste fiscal, reforma tributdria, manter um cambio
competitivo e resolver o problema da moratéria, portanto, resolver o
problema da divida externa.
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Em minha visita, eu disse o seguinte em relacio a divida externa: “Por
enquanto, ndo tenho proposta de como resolver o problema. Vocés tam-
bém ndo tém, entdo... volto para casa com a moratoria funcionando.” Ai
voltei para casa. Nessa €poca ja estava conversando com Deus e todo
mundo sobre como resolver o problema da divida. Afinal surgiu uma
ideia. Quem me ajudou nesse ponto foi Roberto Giannetti da Fonseca,
que disse: “Adotaram um sistema muito interessante na cidade de Nova
York. Quando a cidade, nos anos 1970, entrou em crise financeira, eles
organizaram um sistema de securitizacdo da divida com desconto.” Quan-
do Roberto me contou essa histdria, pensei: € isso, vamos fazer isso. E ai
passei a trabalhar na elabora¢do de uma proposta de securitizacio da
divida. Para fazer esse trabalho, tive o apoio do Fernido Bracher, meu
grande amigo, que se dispusera generosamente a ser meu negociador da
divida depois de haver sido presidente do Banco Central. Tive a colabo-
racao do Nakano, naturalmente, e também do Jeffrey Sachs, que conhe-
ci na minha primeira visita a Washington. E contratei dois bancos inter-
nacionais para nos assessorar: 0 Wharburg, de Londres, e o First Boston,
de Nova York. Nos dois meses seguintes a viagem, preparamos uma
proposta muito bem organizada e fundamentada. Era uma proposta de
solugdo para a crise da divida externa geral, aplicavel a todos os paises.
Baseava-se em dois conceitos: o principal era a securitizacio da divida
— ou se€ja, a transformacdo das dividas para com os bancos em novos
titulos, com prazo novo e desconto. O segundo conceito era, no processo
das negociagoes, o da desvinculacdo relativa do FMI com os bancos
comerciais. Com a vinculacdo existente, era impossivel negociar: vocé

queria negociar com um, o outro impedia, queria negociar com o outro,
0 primeiro impedia.

Eu estava me preparando para apresentar essas ideias na reunido anu-
al do FMI e do Banco Mundial em Washington no final de setembro.
Entretanto, James Baker, secretario do Tesouro americano, ficou sa-
bendo disso e me telefonou pedindo que o visitasse. Temos, entdo, um
episodio que € muito interessante e mostra como o Império age. Estava
muito claro que havia na crise da divida externa uma luta violenta
entre os paises ricos, que defendiam os interesses dos seus bancos, e
nos, paises em desenvolvimento endividados. Antes que eu chegasse a
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Washington, a proposta brasileira vazou na imprensa brasileira e re-
percutiu na internacional. Em consequéncia, nos dias anteriores a mi-
nha visita ao Baker, o Wall Street Journal publicou varias reportagens
negativas que refletiam a desinformacéo e as preocupacgdes dos gran-
des bancos. Eles me entrevistaram, esclareci o melhor que pude, mas o
jornal continuou a publicar um noticidrio desvirtuado, porque nao
passava pela sua cabeca a possibilidade de que um pais em desenvol-
vimento pudesse ter uma proposta inovadora para resolver o impasse
da crise da divida.

A entrevista ocorreu no dia 8 de setembro. Cheguei as nove horas ao
Tesouro, a primeira reunido era s6 com o Baker, e conversamos. Eu
disse que tinha uma proposta de securitizacdo da divida com desconto
que deveria ser obrigatorio para 20% do total devido. Ele disse que
isso nao era possivel, era um non-starter. Como a obrigatoriedade nédo
era importante para mim, ja que eu sabia que a securitizacdo fazia todo
sentido do ponto de vista bancario, perguntei se o governo americano
apoiaria a securitizacio totalmente voluntaria, e ele respondeu que sim.
Satisfeito, entrei no segundo ponto — a necessidade de desvincular os
bancos do FMI no processo de negociacdo. Como a proposta era tam-
bém logica e razoavel, Baker aceitou. Diante dessas duas respostas, eu
lhe disse: “Entdo esta 6timo para mim, estd magnifico.”

Terminada a conversa com ele, que durou uma hora, fomos para a
reunido geral. Agora, eram os dois ministros e seus assessores senta-
dos dos dois lados de uma grande mesa. Nos relatamos o que havia-
mos combinado, e os dois assessores fundamentais do Baker, David
Mulford e Charles Dallara, protestaram violentamente contra o acor-
do, dizendo que ndo concordavam nem com a desvinculacdo do FMI
com os bancos, nem com a securitizacdo voluntdria. Insisti, porém,
que o acordo ja havia sido estabelecido e que a ideia era boa para
todos. Ao final de longo debate, Baker manteve o acordo que fizera
comigo pessoalmente. E perguntou quem falaria com a imprensa. Eu
disse que podia falar, porque a imprensa me esperava na escadaria do
Tesouro. Para os reporteres, expliquei com muita clareza que eu havia
feito um pequeno recuo, porque desistira dos 20% obrigatdrios, mas
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estava muito satisfeito porque a securitizacio voluntaria e a des-
vinculagao relativa teriam o apoio dos Estados Unidos. E fui almocar
na Embaixada do Brasil. No almocgo, veio a noticia: Baker estava irri-
tado, porque a Reuters dera a noticia de que ele aceitara todas as pro-
postas do Brasil. Telefonei para ele, e ele me disse: “Nio se preocupe.
Eu ja soltei uma nota.”

Fui para o aeroporto, cheguei ao Rio de Janeiro na manhi seguinte, abri
0s jornais, e qual era a nota do Baker? Eram trés linhas, dizendo que a
proposta do Brasil era um non-starter. Nada mais, ndo obstante o noti-
cidrio da Reuters estivesse absolutamente correto, como veio me mos-
trar um ano depois o pessoal da Reuters, quando contei pela primeira
vez esta historia a uma grande revista brasileira. Era o imperialismo
americano funcionando. O desrespeito aos paises “associados”.

Mas a historia ndo terminou ai. Duas semanas depois voltei aos Estados
Unidos para participar da reunido anual do Fundo e do Banco Mundial.
Ainda em Nova York o correspondente do O Estado de S. Paulo me
encontra na rua e diz imediatamente: “Ministro, nessas duas semanas,
mudou tudo aqui nos Estados Unidos”. Eu niio estava sabendo de nada e
perguntei por qué. Ele: “Porque sé se fala na sua proposta. Porque os
bancos descobriram que a sua proposta é que vai resolver o problema”. E
foi isso. Em Washington virei a estrela da reunifio anual. O vice-diretor
do Fundo confirmou a informacéo do reporter, e me disse que na reunifo
do Comité Interino eu falaria antes do Baker, e na Assembleia Geral,
imediatamente depois. O préprio Fundo percebia a importancia das no-
vas ideias. Eram de fato novas e fortes. Dezoito meses depois, ja com
outro secretario do Tesouro, Nicholas Brady, foi publicado o Plano Brady,
que afinal equacionou o problema da divida externa. O plano repetia
quase palavra por palavra a proposta brasileira.

Sai do Ministério em dezembro porque estava convencido de que era
preciso fazer um novo plano de estabilizagio e nio via condi¢des para
fazé-lo. Nos discutimos a ideia de fazer uma “otenizacfio” da inércia,
ou seja, de adotar a estratégia que depois foi a do Plano Real com a
URV. Mas, para isso, eu precisava, antes, fazer um ajuste fiscal forte e
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ter uma reforma tributaria que deixasse claro que o pais tinha equili-
brado a sua parte fiscal. E, nesse quadro, o Presidente Sarney nio teve
condicoes de me apoiar. Ele me apoiou sempre e totalmente na area
das negociagOes externas, com muita coragem; mas ai, a situacio po-
litica ainda era muito negativa... E ele estava comprometido com a
ideia dos cinco anos.

Mais duas palavras. O momento do mundo atual mudou muito. Na-
quela época, estivamos no bojo de uma grande crise da divida exter-
na, mergulhados em uma alta inflacdo, havia a globalizacido que esta-
va chegando, e enfrentavamos o inicio forte da onda neoliberal. Hoje,
20 anos depois do meu ministério, qual ¢ o quadro? A globalizagédo
continua, mas o neoliberalismo acabou. Com essa crise financeira em
que o mundo esta afundado, o fracasso do neoliberalismo e da ortodo-
xia convencional — o fracasso deles, dos economistas neoclassicos — é
total. Claro. O quadro, portanto, mudou, e muito. E se percebeu uma
coisa muito importante nessa mudanca. Aquilo que se dizia nos anos
1990, que o Presidente Bill Clinton repetia o tempo todo — que a
globalizagdo estava associada ao caminho unico neoliberal, entio pre-
gado pelos Estados-Unidos —, aquela tese estava equivocada. A
globalizagao € o estagio atual do capitalismo; ja o neoliberalismo ¢
uma ideologia fundamentalista de mercado equivocada. A globalizacéo
€ uma oportunidade para paises em desenvolvimento. O que nos ve-
mos ¢ que a China e a India, além dos tigres asiaticos, aproveitaram
essa oportunidade. A Russia também, depois que se viu livre do Presi-
dente Boris Yeltsin, que havia subordinado seu pais aos Estados Uni-
dos. Esses paises estdo sabendo aproveitar a oportunidade representa-
da pela abertura dos mercados. A globalizacio néo é contra o desen-
volvimento, ndo € contra os paises emergentes ou em desenvolvimen-
to de renda média, desde que saibam aproveita-la.

Por isso, meu caro Ministro Guido Mantega, nio estou totalmente
convencido quanto ao seu otimismo. Gostei muito do seu discurso,
achei muito bom, mas acho que o Brasil ainda ndo alcancgou o cres-
cimento sustentado, ainda ndo conseguiu fazer uma politica de de-
senvolvimento que realmente aproveite a oportunidade que a globa-
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lizagdo representa. E por que digo isto? Porque, um dia desses, olhei
para o governo brasileiro, lembrei de vocé imediatamente, e disse: “Este
governo esta muito parecido com o governo do Japio, na época em
que o Japdo tinha um grande desenvolvimento.” Por qué? Porque,
como no Japéo, hoje todos sdo desenvolvimentistas, com excecdo do
Banco Central ortodoxo. Os japoneses tinham todo o governo
desenvolvimentista, exceto o Ministério da Fazenda, que era ortodoxo.
Por que 14 essa divisdo deu certo, e aqui nio é bem-sucedida? O quadro
melhorou nos ultimos tempos, mas nio estou tranquilo, em funcio da
taxa de caAmbio apreciada que temos. Quando me fiz essa pergunta, a
resposta foi imediata. O que queria dizer ortodoxia para o Ministério
da Fazenda japonés? Significava uma taxa de juros muito baixa e uma
taxa de cAmbio muito competitiva. E exatamente o oposto daquilo que
se pratica como “ortodoxia” no Brasil de hoje. Nio ¢ a ortodoxia que
os paises ricos aplicam hoje, mas é a ortodoxia que eles recomendam
para os paises em desenvolvimento. Em consequéncia dessa depen-
déncia, temos uma alta taxa de juros e uma taxa de cambio
sobreapreciada. Este ¢ um problema que nds nio resolvemos ainda.
Estamos numa armadilha de taxa de juros alta e taxa de cimbio
sobreapreciada. Com essa taxa de cidmbio, ndo creio que tenhamos o
desenvolvimento autossustentado que deveriamos ter. Mas vejo que
a sociedade brasileira e os homens publicos brasileiros estio hoje
trabalhando forte para que isso aconteca. Vamos esperar confiantes.

Muito obrigado.

200 anos do Ministério da Fazenda





