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"Estamos desprivafizando o Estado para utilizar os 
recursos que são do povo, que estão no Estado para fins 
públicos, sem que haja a intermediação privada direta" 

"Se isso estivesse ocorrendo nos EUA ou na Inglaterra 
(crise do Bamerindus), qual seria a reação do governo? 

Deixaria o quarto maior banco do país quebrar?" ERA "Todas as vezes que no Brasil se quer atender aos 
mais pobres, os ricos gritam como se fosse em nome 

do povo. A injustiça não se suprime por decreto" 

"O governo náo mexe no câmbio. Quando se 
desvaloriza a moeda, o povo paga, porqué sempre 

se transfere para os preços a desvalorização" 

F 
mento — mas hoje apenas os ultra-radi-
cais condenam essa iniciativa. A Vale pri-
vatizada se tornou mais próspera, e como 
tal vem alavancando investimentos em 
segmentos cruciais para o país, como o 
cobre (em quatro anos, o Brasil deixará de 
ser importador do produto). 

O controle acionário das empresas que 
compunham o antigo sistema Telebrás foi 
vendido por cerca de US$ 20 bilhões na 
época, com um ágio fabuloso. E o resulta-
do da privatização não poderia ter sido 
melhor: os brasileiros que vivem em áreas 
com mais de 600 habitantes podem ter ins-
talada uma linha de telefone fixo em sua 
residência no prazo de 15 dias, pagando 
uma taxa de R$ 75. Antes da privatização, 
as linhas telefõnicas eram negociadas por 
até. R$ 5 mil num mercado paralelo. Hoje, 
oito milhões de usuários se conectam à in-
ternet, coisa de Primeiro Mundo. 

Com o arrendamento das malhas ferro-
viárias, o governo federal obtém uma re-
ceita anual de R$ 300 milhões, no lugar de 
um prejuízo que chegava a US$ 300 mi-
lhões por ano com a antiga Rede Ferroviá-
ria Federal, estatal que nunca deu lucro. 

A quebra do monopólio do petróleo 
trouxe para o país mais de 40 empresas de 
exploração e produção, e centenas de for-
necedores e prestadores de serviços. A Pe-
trobras não sofreu qualquer arranhão com 
a abertura. Livre das amarras, a estatal pro-
duz o equivalente a 1,8 milhão de barris 
diários de petróleo e gás natural. Com  as 
descobertas já feitas e os investimentos em 
curso, a ambicionada auto-suficiência em 
petróleo será alcançada antes de 2005. 

Henrique seria marcado por crises finan-
ceiras agudas, mas grandes progressos fo-
ram feitos na política econômica nesse pe-
ríodo. O setor público finalmente passou a 
acumular superávits primários (receitas 
menos despesas, excluindo-se encargos fi-
nanceiros), criando condições para se es-
tabilizar a dívida pública a médio e longo 
prazos. O arcabouço institucional para 
que as finanças públicas permaneçam em 
ordem foi assegurado pela Lei de Respon-
sabilidade Fiscal, que pune os governantes 
que criarem despesas sem garantirem pre-
viamente o equivalente em receitas. União, 
estados e municípios têm um teto para 
suas dívidas. E os gastos com folha de pa-
gamento ficaram sob camisa-de-força. 

Fernando Henrique acelerou as privati-
zações em todas as áreas. A Vale do Rio 
Doce, que era considerada uma das jóias 
da coroa, foi vendida sob protestos até de 
políticos aliados — o ex-presidente Sarney 
a considerava uma agência de desenvolvi- 

Crises financeiras no Sudeste da Ásia, 
em 1997, e a moratória da Rússia em agos-
to de 1998 deixaram o Brasil como a bola 
da vez nos mercados internacionais. Por 
duas ocasiões o país chegou a perder US$ 
30 bilhões de reservas em apenas um mês. 
O governo tentou esticar o regime de ban-
das estreitas no cãmbio o quanto pôde, 
até porque na época se acreditava que 
uma mudança nessa política ressuscitaria 
o dragão da inflação. E o principal trunfo 
político do presidente Fernando Henrique 
— fundamental para sua reeleição por 
maioria absoluta de votos em outubro de 
98 — era a estabilidade da moeda. 

Em janeiro de 99 nova onda especulati-
va — que teve como estopim as declara-
ções do governador Itamar Franco, de Mi-
nas, sobre a suspensão de pagamentos de 
dívidas do estado junto à União — fez Fer-
nando Henrique substituir Gustavo Fran-
co por Chico Lopes na presidência do Ban-
co Central. FH já se convencera da neces- 

sidade de mudar o cãmbio, e a razão da 
escolha de Chico Lopes foi que, a pedido 
do presidente, o economista havia con-
cluído entre o Natal e o Ano Novo um es-
tudo propondo sobre a fórmula de transi-
ção para o novo regime cambial. Tal fór-
mula não deu certo e precipitou a adoção 
do cãmbio flutuante. 

A direção do Fundo Monetário Interna-
cional, que acabara de assinar um acordo 
com o Brasil, ficou estupefata com a mu-
dança e convocou o ministro da Fazenda, 
Pedro Malan, para reunião em Washing-
ton, sugerindo que o país decretasse feria-
do bancário, proposta que o ministro re-
cusou. Chico Lopes acompanhou Malan 
aos Estados Unidos e voltou de lá pratica- 
mente destituído, pois toda a responsabi-
lidade sobre a maneira desastrosa da mu-
dança no câmbio recaiu sobre ele. Em 
meio à confusão, Armínio Fraga foi convi-
dado para presidir o Banco Central. 

Todo o segundo mandato de Fernando 

Economia cresce, 
uco, há dez anos 

George Vidor 

A economia brasileira estará completan-
do em 2002 o décimo ano de crescimento 
consecutivo. Embora os índices sejam mo-
destos — se comparados a de outros paí-
ses com mesmo grau de desenvolvimento 
— esse resultado é incomum na nossa His-
tória contemporãnea, já que o Brasil sem-
pre foi muito sensível aos ciclos econõmi-
cos predominantes no mundo, especial-
mente os negativos. A palavra recessão 
não fará parte da biografia de Fernando 
Henrique Cardoso, seja como presidente 
da República ou ministro da Fazenda. 

Mesmo assim, seu governo trará a mar-
ca do baixo crescimento econômico, pois 
frustraram-se as expectativas de que, ao 
vencer a superinflação, o país voltaria a 
registrar taxasde expansão do Produto In-
terno Bruto (PIB) semelhantes às da déca-
da de 70. Ou seja, mais de 5% ao ano. 

De fato, no início do Plano Real houve 
um crescimento explosivo. Consumidores 
tinham que pagar ágio ou ficar em filas de 
espera das concessionárias se quisessem 
comprar um carro novo de 1.000 cilindra-
das. A demanda por aparelhos de TV, que 
antes andava na faixa de 3,5 milhões de 
unidades, saltou para nove milhões, en-
quanto a capacidade instalada da indús-
tria brasileira não passava de quatro mi-
lhões. As gravadoras, que previam um au-
mento de 5% nas vendas de CDs, foram 
surpreendidas por um incremento de 25%. 
É que milhões de brasileiros realizaram o 
sonho de adquirir um aparelho de CD e, 
naturalmente, procuraram formar uma pe-
quena discoteca logo no primeiro ano. 

Com o fim da superinflação de 40% ao 
mês depois do lançamento do real, todos 
os brasileiros — principalmente os mais 
pobres — viram o seu poder aquisitivo au-
mentar, nessa mesma proporção, de uma 
hora para outra. Empresas, governos esta-
duais e prefeituras foram inicialmente ge-
nerosos nos reajustes salariais, sem per-
ceber que a moeda tinha se estabilizado 
verdadeiramente. Essa grande demanda 
por bens e serviços somente não trouxe 
de volta a inflação porque na época o país 
contava com créditos abundantes em 
moeda estrangeira e põde importar o ne-
cessário para equilibrar os mercados. 

Para estabilizar a moeda, a equipe econômica de Fernando Henrique 
Cardoso acabou tendo de trocar inflação por mais dívida pública 

A crise da Argentina e os juros 
altos afetaram o crescimento. 

O país também é atingido 
pelo racionamento de energia 

e pelo desaquecimento da 
economia americana e 

mundial, após os atentados 
de 11 de setembro 

O PIB DO BRASIL 
DESDE OS ANOS 90 

Aumento do salário-
mínimo, segundo ano do 
Real com forte queda da 
inflação (para 22,41%), 
mais investimentos diretos 
estrangairos e efeitos da 
crise do México 

O Produto Interno Bruto (PIB) de um país é a 
soma das riquezas criadas pela produção de bens 
e serviços durante um ano. A apuração dos dados 
é feita em três setores: a agropecuária, a 
indústria (de bens de consumo, de capital - 
máquinas e equipamentos - de extração de 
petróleo, da geração, transmissão e distribuição 
de energia, construção civil) e os serviços 
(comércio, comunicações, administração 
pública, bancos e aluguéis, entre outros) 

Juros caíram, dólar 
cedeu e cenário 

externo mais 
favorável. A indústria 

cresceu 4,87% 

A expansão foi contida com o 
agravamento da crise 
asiática. No último trimestre, 
o governo dobrou os juros 
para defender o real de um 
ataque especulativo. A 
indústria cresceu 4,65% 

Plano Real. Fim do 
imposto inflacionário 
e novas expectativas 

dos agentes 
econômicos com a 

estabilização da 
moeda. Crescimento 

de renda e do 
emprego 

+4,36% 
2000 A indústria tem 

crescimento de 
3,28% e o setor 
agropecuário, de 

3,11% 

+4,22% 
1995 

Energia elétrica, uma 
batata quente para Lula 

Crescimento de 
gastos do governo 
federal, redução de 
juros reais e 
hiperinflação 
(2.477,15% ao 
ano pelo IPCA) 

+3,27% 
1997 

Política de aperto 
monetário e elevação de 
juros. Desempenho 
explicado em parte pela 
base de comparação 
fraca do ano anterior 
(queda de 4,4% no PIB) 

Na energia elétrica, o governo Fernando 
Henrique buscou na iniciativa privada a 
saída para os impasses crônicos do setor. 
Não foi tão feliz, pois o novo modelo não 
chegou a atrair os investimentos necessá-
rios — embora a potência instalada do 
país tenha aumentado em 50% no período 
— de modo que a energia elétrica será uma 
das batatas quentes que Lula herdará. 

Mesmo convivendo com juros infernais, 
a indústria e a agricultura ficaram mais 
competitivas. O país tem 14 marcas de au-
tomóveis sendo produzidas aqui (nos EUA 
são 11), podendo fabricar até três milhões 
de unidades por ano. Trata-se da quinta 
maior indústria automobilística do mundo. 
A produção de grãos passou pela primeira 
vez de cem milhões de toneladas, com pre-
visão de crescimento de 13,5% para 2003. 
O Brasil gera mais de US$ 20 bilhões de sal-
do na balança comercial só com o agrone-
gócio. Porém, tal salto de produtividade se 
deu à custa de empregos. 

O governo apostou na recuperação do 
crescimento, postergada em 2001 e de no-
vo adiada em 2002, face ao agravamento 
de crises no exterior. Empresários se quei-
xam de que o período Fernando Henrique 
poderia ter criado políticas compensató-
rias, estimulando setores intensivos em 
mão-de-obra, como a construção civil. No 
primeiro semestre de 2002, a construção 
civil encolheu 7,5% em comparação a igual 
período de 2001. Na melhor das hipóteses, 
o setor (que responde por 10% do PIB) fe-
chará 2002 empatado com 2001. Não foi à 
toa que os índices de desemprego aumen-
taram progressivamente no decorrer do 
ano, atingindo 7,6%, a taxa mais alta dos 
dois mandatos de FH. 

A forte desvalorização cambial de 2002 
comprometeu as metas de inflação estabe-
lecidas para o ano. Assim, Fernando Hen-
rique estará passando a faixa presidencial 
para seu sucessor com um índice superior 
a 10%. Em contrapartida, deixará o setor 
público com um superávit primário de qua-
se 4% do PIB e um saldo da balança comer-
cial de US$ 12,5 bilhões, maior do que todo 
o déficit gerado durante o Plano Real. ■ 

Desvalorização do 
real. Banco Central 
eleva a taxa básica 
de juros. Medidas 
para conter -a alta 

do dólar. A indústria 
sofre um recuo de 

2,51% 
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Crise política e 
afastamento do presidente 
Collor. Inflação de 
1.119,10% pelo IPCA, 
contração de salários, alta 
de juros e queda de 
gastos públicos. 
Empresas se ajustam à 
abertura da economia 
e cortam vagas 

A TAXA BÁSICA 
DE JUROS 

INFLAÇÃO MEDIDA 
PELO IPCA 

Crise da Rússia 
e taxas de juros 
elevadas 

+1,03% 
1991 

+1,42% 
2001 

+0,81% 
1999 Importados nas lojas, 

juros na estratosfera +0,13% 
1998 Evolução da taxa Selic, em % 

JAN/1999 
1991 

-0,54% 
1992 472,70% Assim, o Brasil passou a ter déficits cres-

centes na balança comercial, pois faltaram 
produtos para exportar e as importações 
começaram a inundar as prateleiras de lo-
jas e supermercados, e também as barra-
cas de camelôs. Nenhuma economia su-
portaria esse ritmo, e a solução encontra-
da pelas autoridades econômicas foi ele-
var as taxas de juros para a estratosfera. O 
crédito ficou caro e muitos brasileiros não 
conseguiram pagar suas prestações em 
dia. A euforia do real então esmoreceu 
quando os problemas começaram a surgir. 
A inadimplência contribuiu para quebrar 
instituições e grupos financeiros que esta-
vam mais frágeis, obrigando o Banco Cen-
tral a criar um programa de saneamento 
do setor, o Proer, pelo qual bancos tidos 
como saudáveis absorveram os que esta-
vam à beira da ruína. Duramente criticado 
pela oposição no início, o Proer acabou 
sendo absolvido pelo tempo. Sem esse 
programa, dificilmente a estabilidade mo-
netária teria sido mantida: haveria uma 
quebradeira generalizada no sistema fi-
nanceiro, levando o público a abandonar 
o real — mais ou menos o que aconteceu 
posteriormente na Argentina. 

As taxas de juros elevadas atraíram 
grandes somas de capital especulativo pa-
ra o país, e a sobra de dólares fez com que 
a paridade do real com a moeda america-
na fosse sustentada na base de 1 para 1. 
Mas a alegria durou pouco. 

FONTE IBGE, Diretoria de Pesquisas, Departamento de Contas Nacionais e Censo 2000 1992 
MAR/1999 

45 OUT/2002 3,152 1993 MAI/1999 

A DISPARADA  DO DOLAR 
Evolução do câmbio Ptax (dólar por R$) 

JAN/1999 

_~1111ffiGi_ 
OUT/1999 

19 BALANÇA COMERCIAL Saldo em US$ bilhões 
JUL/2000 

11.111.1 11  
DEZ/2000 

Fim do regime de bandas 
cambiais: Em um mês, o 
dólar subiria 56,7% '1 41. 1% 22 , 	o 	Julho, 

lançamento do 
Plano Real 

2 2,3621 	2,4168  
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ott e  

-3A66 •a— 	_6 ,750 
---uniro, 	 -1267 

5 ,596  

1996 e 9,56% 
1997 

5,22% 
1998 

I 1,65% 
1999 

8,94% 
2000 

5,91% 
2001 

7,67% 
2002* e 10,22% 

OUT/98 
Fernando Henrique 
é reeleito 

JAN/2001 
15,25 

MAR/2001 
2002 
Escândalos contábeis em empresas 
americanas derrubam as bolsas em 
todo o mundo. Além disso, o 
vencimento de títulos brasileiros em 
dólar e o processo eleitoral elevam as 
cotações a índices recordes desde o 
lançamento do Plano Real 

1,9633 
*Acumulado até 
a la semana de 

dezembro 1,8147 • JUL/96 
Terceko aniversario 
do Plano Real, 

	 15,75 
DEZ/2001 Taxa acumulada no 

Plano Real, de 
julho de 1994 a 
2002 
120,26% 
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A TAXA DE DESEMPREGO Média do ano em todo país FEV/2002 

MAR/2002 

JUL/2002 

AGO/2002 

0,9174 18,75 

1,1606 
t  18,50 
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DEZ/1995 DE7_/1996 DEZ/1997 DEZ/2002 
*Acumulado nos 12 meses 
encerrados em novembro 22 FONTE. Banco 

Central  
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REELEIÇÃO 
No dia da diplomação para o segundo 

mandato, Fernando Henrique mostra o 
primeiro diploma concedido no Brasil a um 
presidente com a palavra reeleito 

PRIVATIZAÇÃO DAS TELES 
Entre Vilma Motta, viúva do ministro das 

Comunicações, Sérgio Motta, e seu substituto, 
Mendonça de Barros, Fernando Henrique 
recebe o martelo usado no leilão das teles 

AVANÇA BRASIL 
O presidente Fernando Henrique Cardoso 

acena da proa de um barco no Rio Negro, no 
Amazonas, com cartazes de propaganda do 
seu plano de governo para o segundo mandato 

A MORTE DE LUÍS EDUARDO 
Ao lado do senador Antonio Carlos 

Magalhães, pai do deputado Luís Eduardo, o 
presidente Fernando Henrique Cardoso chora 
diante do caixão do presidente da Câmara 

COM A REALEZA 
A rainha Elizabeth II, da Inglaterra, recebe 

o presidente Fernando Henrique para um 
passeio na carruagem real. Ele ficou 
hospedado no Palácio de Buckingham 

COM O CACIQUE 
O cacique Aritana participa com o 

presidente, no Palácio da Alvorada, da 
cerimônia que lançou um pacote de 
demarcação de 22 áreas indígenas 

A CAVALO 
Em Petrolina, Pernambuco, Fernando 

Henrique toma emprestado o cavalo 
de um vaqueiro e mostra destreza ao 
montá-lo para uma cavalgada 

DOUTOR HONORIS CAUSA 
O presidente Fernando Henrique veste 

a tradicional beca da Universidade de 
Coimbra, em Portugal, para receber o 
título de doutor honoris causa 


