Universidade Federal do

Carlos Lessa, professor de economia da

Rio .de Janeiro e
presidente da Fundacdo Pedrose Horta, néo
acredita que o Brasil possa cumprir as metas as-
sumidas com o Fundo Monetario Internacional.
Defende também a moratoria, mas ndo como
uma solu¢do ou um recurso que substitua a
negociacdo. Para Lessa, a moratoria € mais do

. que nunca um recurso tatico de negociacéo, da -
mesma maneira que a greve é um recurso tatico
de negociac¢do do contrato de trabalho. '

Na sua opinifio, o sistema bancario inter-
nacional, mesmo se quisesse, ndo tem condi¢des
para expandir o crédito ao Brasil. E que também
o sistema esta em crise. Sobre o sistema ban-
céario internacional, acredita que algo tem de ser
feito para adapta-lo a nova realidade economica
mundial. Mas discorda que a doutrina do FMI

possa por em ordem o sistema financeiro. A
doutrina do FMI, para Lessa, esta inteiramente
superada, fundamentada na hegemonia do
dolar, que nao existe mais.

Nesta entrevista exclusiva ao Jornal de
Brasilia, aos reporteres Teresa Cunha, Luiz Ar-
tur Toribio e Rui Nogueira, Carlos Lessa insistiu
em afirmar que a politica salarial proposta no
Decreto-Lei 2.045 tem um objetivo contracionis-
ta, visando diminuir a atividade economica,
comprimir as importacéesi e gerar dolares
adicionais com exportacoes. Ele € de opinido de
que, se o Congresso Nacional consegtir barrar a
politica salarial, forca uma mudanca no padréo
de negociacdo externa com os credores, o que
tera profundas implicacées internas. Mudando a
negociacdo externa, acredita Lessa, muda tam-
bém a negociacio politica internano Pais.
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Lessa diz que o Brasil nao cumprira o acordo com o F'M1

. JBr — No depoimento da CPI
da Divida Externa, voceé falou de
uma armadilha financeira interna.
Que armadilha & essa?

Carlos Lessa -— As regras,
segundo as quais estd orga-
nizado o sistema financeiro do
Brasil, sao de tal natureza, que
elas t¥m a capacidade, operando
em conjunto, de promover uma
especulacio sem riscos.. A
primeira dessas regras, deter-
‘mina que os principais itens
-patrimoniais, sejam indexados,
isto &, tenham os seus valores
.reajustados segundo a alta de
precos, aplicando-se correcao
.monetaria ao ativo das em-
‘presas, corre¢ao monetaria para
- preservacho do capital de giro,
correcio monetaria aos de-
.-pbsitos em caderneta de pou-
,ef)anga, corregao monetaria aos
lucros do sistema financeiro de
habitacho, etc. Praticamente
toda esfera patrimonial esta in-
_dexada. A segunda caracteris-
tica do nosso sistema financeiro
& que no Brasil existe uma
variedade de papéis financeiros,
que se classificam em dois tipos
‘basicos: papéis que tém um
»desconto ou um desagio previo,
.como- a8 letras de cambio e as
letras do Tesouro Nacional e
_papeéis que tém correcdo pos-
,fixada. O.deshgio dos papeis do.
primeiro tipo, fixa o patamar
. basico da taxa de juros. Alias,
.com precisao, entre dois papeis
com desagio, o de maior ne-
gociabilidade, maior liquidez, &
«que determina o piso de" toda a
{estrutura de juros existentes
;dentro- do Pais. Esta taxa &
fixada em funcao de uma serie
~de elementos. O primeiro: o que
‘o mercado financeiro acha que
.vai ser a evolucho dos precos do
futuro proximo. O segundo: o
-que o mesmo mercado finan-
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bancéario
internacional
nao tem

Vocé pode
quebrar todaa ar
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a recessao €,
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podera'a
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do g5 precos se movem, os in-
dices pelos quais sao corrigidos
outros papeéis e toda a esfera
patrimonial reflete essa alta de
precos. Entdao, o mercado ao
descontar no presente, comanda
um movimento de precos que &
sancionado pelos mecanismos
da correco pos-fixada. Isso sig-
nifica dizer o seguinte: o mer-
cado financeiro em conjunto,
pela interacho entre o desconto
prévio e a correcao pos, constroi
a taxa de inflacho, a taxa de
evolucao dos precos que ele con-
sidera que deve ser a taxa. Ele

" tem condicbes.para.comandar a

evolucao.

Quando uma economia entra
em crise cambial, como o Brasil
entrou, no segundo semestre de
1980, e com o antecedente da
maxidesvalorizagio de 1979, um
dos rarimetros que rassa a
dominar o mercado financeirona
fixacdo destas taxas bésicas, éa
expectativa da evolucéio da
propria crise cambial. Isto tam-
bém é normal em qualquer sis-
tema financeiro. S 6 que, no caso
brasileiro, tem o seguinte
agravante: o nosso mercado
financeiro tem uma base de
papéis, a divida publica da
Unifo, que é no princiral cons-
tituida de titulos com orc¢éorela
correcao cambial. Titulos que
reservam o seu valor em dolar.
Isso imrlica que o valor desses
titulos define o pratamar bésico
relo qual todo o sistema se
move. A inflacio, por isso, tem

: condicoes de
; expandir seu
crédito ao Brasil.

Ele também
esta em crise. -

{
!ceiro, considera a remuneracio
.real adequada. O terceiro: qual
.a liquidez corrente da economia.
Se, por exemplo, o dinheiro
_corrente esta escasso, porque a
politica crediticia & uma politica
contracionista, isto tende a
aumentar o desagio. Se pelo
contrario, ha uma politica
monetaria passiva, quer dizer,
responde as necessidades da cir-
culacho monetaria, a taxa de
juros tende a ceder. Enfim essa
taxa de juros basica reflete uma
.série de elementos pelos quais
‘ela & construida. Quem a cons-
tr6i? O mercado financeiro.
Essa taxa de juros basica
tem a caracteristica de fun-
cionar para todo o conjunto de
precos da economia, como um
sinal, um referencial para os
reajustes de demais pregos.
Vamos a um exemplo: nenhuma
empresa fica com estoque de
mercadoria fora os estoques téc-
picos minimos da producho, se
ela ndo tiver a possibilidade de
.reajustar os precos dos seus es-
toques segundo essa taxa
basica. Porque, do contrario, &
'mais interessante nao ter es-
toque e aplicar no mercado
financeiro. Entao, os precos sao
comandados em seu movimento
.pelas flutuacoes que se dao no
mercado financeiro em  cima
,dessa taxa basica.
~ Até aqui, eu estou descre-
.vendo o que & usual, digamos’
nos sistemas financeiros con-
.vencionais. Mas a existéncia no
.Brasil de um conjunto de
operacbes financeiras, papéis
financeiros, haveres financeiros,

origem fundamentalmente nessa
armadilha financeira.

JBr — E fundamentado em todo
esse raciocinio que voce acha ser
impossivel cumprir as metas as-
sumidas junto ao Fundo Monetério
Internacional, na terceira Carta de
Intencdes?

Carlos Lessa — Exato. Por-
que na Carta de Intengdes nfioha
nenhum indicio na doutrina, no
espirito e sequer rreocuracéo,
como tdo pouco hd na equire
atual da politica econdmica, de
gue vé ser enfrentada a questfo

a modificagdo das regras do
jogo do sistema financeiro. Ndo
modificando as regras do jogo,
dentro do sistema financeiro, e,
continuando rra frente as rers-

sfio bancos internacionais que
estéo controlando o crédito. Sig-
nifica dizer que -as estruturas
rassivas foram se tornando
rrogressivamente dolarizadas.
E desse fato resulta o seguinte: a
tendéncia, na medida em que se
estabelece uma . desconfianca
contra a- saude econdmica do
rais, e h4 uma crise econémica,
— uma crise cambial — é de que
todos que estdo dolarizados,
procurem escarar dessa dola-

rizagﬂo.
mecanismo para escarar foi
criado, chama-se instrucéio 432
de 1977, pela qual se rode de-
positar no Banco Central em
cruzeiros, antecirando um em-
rréstimo externo que vocé quer
em doélar. Vocé se cobre dero-
sitando em cruzeiros. Quem ¢é
que rode fazer isso? Evidente as
emrresas solventes. As que
tinham fpassivos em -doélar,
usaram as facilidades da 432
rara eliminar o vicig cambial das
suas operacdes. E claro que
quando [procuraram recursos
rara fazer isso, rressionaram
adicionalmente a’taxa de juros
rra cima, e ai o mecanismo
realimenta o processo por outro
lade.. . cxsrragg ., B R
Na medida em que isso vai
avancando, vocé rassa a ter
rresente o dolar como referen-
cial, surgindo também a idéia de
defender os ativos em délar, que
se defendem da seguinte ma-
neira: vocé tem um cagital de
giro, ele est4 indexado a cruzeiro
— néo est4 indexado em délar —
mas se vocé fizer uma operagfio
com ORTN'’s cambiais pagando
um requeno rrémio ao inter-

mediério, vocé ja se cobrecomo -

seu carital de giro. O mecanismo

. é absolutamente perverso, ror-

que no passado as coisas eram
indexadas em cruzeiros e elas
vio frogressivamente se in-
dexando a dolar. Como a crise
cambial é a dominante, vocé
passa a ter um sistema que esté
todo indexado a délar. O que é
um terror.

JBr — Mesmo aquilo que nao

estava indexado?

Carlos Lessa — Mesmo
aquilo que nao estava, & claro,
porque existe uma base .de
papeis imensa em circulacio
financeira que permite fazer is-
so. Se voce pensar a operagao
com ouro ou dolar manual, nao
da, mas com dez ou doze trilhos

de ORTN'’s cambiais da para -

fazer.

JBr — Esse sistema que voce
acabou de descrever deu certo até
meados de 1980 quando existia

fluxo de dolar. Ele passou a...
Carlos Lessa — Eu acho que
ele nao deu certo até 1980 nao.
Ele foi progressivamente dando
sinais de exaust@o e, a partir de
1977/178 ficou claro que o sis-
tema estava fazendo agua.

unica doutrina que hoje esti

tentando, ou pretendendo, por
em ordem o sistema financeiro
internacional — & uma doutrina
inteiramente superada, fun-
damentada na hegemonia do
dolar, que nao existe mais, &
uma doutrina que prescreve a
sui)eracéo dos problemas de
balanco de pagamentos a prazo
relativamente curto — dois ou
trés anos — a partir de ope-
racbes que recompoem a ba-
lanca comercial, a opgao e reces-
siva. E por isso que essa
doutrina prescreve, o corte do
gasto publico, compressao
salarial, desvalorizacao cambial
e apertc crediticio. E na ava-
liacao da comunidade bancaria
internacional, o Pais que nao
fizer essas quatro politicas nao
sera capaz de reciclar com nor-
malidade a sua posicao externa,
superando os seus problemas
cambiais de curto prazo. Dai
vem a cobranca.

JBr — Se até mesmo o ativo de
uma empresa comeca a Ser com-
prometido com a dolarizacao, &
possivel acontecer aquilo que, os
politicos e economistas, costumam
chamar de “argentizacao” das nos-

oo ge-indastria?- Algo-que poderia-ser-

traduzido por sucateamento owu
quebra do parque industrial?

C.Lessa — N#ao. Isso e outro
problema. Uma recessao
prolongada, objetivamente, im-
poe a destruicao de parte ex-
pressiva da indsutria. Mas eu
me recuso a aceitar que existe o
maquievalismo historico, que
exista um supericérebro que
imagina uma quebra de indus-
tria. O processo nao tem essa
inteligéncia nem tem um sujeito
gensante. Agora, o resultado

esse processo tende a isso.

JBr — Voce, pelo que afirmou até
agora, tem, evidentemente, uma
explicacho totalmente diferente
daquela que a atual equipe eco-
nomica possui. Vocé nao pode res-
ponder pela equipe economica do
Governo, mas 0 que seria que eles
pensam para insistirem na ma-
nutencho da atual politica finan-

pectivas de crise cambial, o sis-
tema continuard empurrando a
taxa de inflacfo, num indice ex-
tremamente elevado. Inderen-

JBr — O que esta acontecendo
hoje com o sistema financeiro in-
ternacional que, alem de retardar
os emprestimos e fazer uma série

dente da extensfio da recessfio
econdmica. Vocé pode quebrar
toda a economia — bom, quebrar
toda a economia é impossivel —
mas podemos avancar muito a
recessdo e, no entanto, a inflagéo
continuar sem controle.

JBr — O fato das obrigacdes
emitidas pelo Governo serem co-
mandadas pelo délar, tem a ver com
a sugestao de politicos e economis-
tas, quando fala da necessidade de
desdolarizacfio da nossa economia?

Carlos Lessa — E basica-
mente isto, mas nfio apenas. A
desdolarizacfio significa retirar
esta caracteristica. Esse fe-
nomeno da desvalorizacéio é
terrivel. Eu posso explicar. Dado
que no rassado — e pde passado
nisso —, 14 por ocasifio do ciclo
das reformas de Camrgos, li-
gamos o sistema financeiro
doméstico ao sistema bancério
internacional, rermitindo que
emrresas e bancos nacionais
contratassem empréstimos em
moeda estrangeira, vocé do-
larizou rarte do rassivo dessas
empresas e desses bancos. Como

com correcac pos-fixada, tem a
seguinte consequéncia: o mer-
.cado financeiro arbitra = qual
deve ser a evolugdo dos precos
no futuro. Isto & apenas uma
hipotese, que se materializa
numa taxa urgente. Essa taxa
age.sobre os precos. Mas quan-

o0s bancos sdo repassatorios aos
tomadores internos, consequen-
temente eles transferem também
com clausula cambial.

Dito de outra maneira: vocé
fol progressivamente inter-
nacionalizando o crédito. Inter-

nacionalizar nflo quer dizer que ?'

2

de exigéncias, no caso brasileiro,
espera taticamente a aprovacao
583105 Congresso, do Decreto-lei n°

C. Lessa — O problema & que
hoje, o sistema bancario inter-
nacional, mesmo se quisesse,
nao tem condi¢bes para expan-
dir, significativamente o crédito
externo do Brasil. Ele também
esta em crise. Mas para nao
desmontar esse castelo de car-
tas infernal, & fundamental que
cheguem esses recursos em
dolares.

JBr — E resolve?

C. Lessa — Nao resolve —
potencializa o problema — mas
da uma sobrevida. Com a

doutrina do FMI — que & a

ceira?

C. Lessa — Existe um monte
de gente que segue o nimero um
da equipe econamica e que esta
absolutamente convencida de
que mais cedo ou mais tarde, a
forma recessiva acaba saneando
o Pais e coloca-lo em ordem. O
atual presidente do Banco Cen-
tral pensa assim. Ele esta ab-

_ solutamente convencido de que

@ assim mesmo. A gente nao
pode pressupor ma fé na cabeca
das pessoas com as quais voceé
nao concorda. Eu sempre parto
da hipotese de que o sujeito
acredita no que esta dizendo,
acredita em grandes linhas no
que esta fazendo. Eu tenho
sérias diividas se o ministro
Delfim acredita no que esta
dizendo. Porem no que ele esta
fazendo, eu acho que ele
acredita. Tenho a impressao que
ele esta jogando — fazendo um
jogo sumamente arriscado —
apostando ou na recuperacio da
economia mundial ou, numa
rapida evolugdo da crise em es-
cala mundial e reordenagao das
regras do jogo do sistema finan-
ceiro internacional. Acho que
para ele o jogo e ganhar tempo,
matendo a cadeira solida
sobre o seu comando, esperando
que o cenario internacional se
modifique. E quero dizer o
seguinte; a quantidade de per-
sonagens do muhdo academico,
empresarial, financeiro, jor-
nalistico, internacional que vem

rotestando contra essa loucura
& crescente, porque esta claro
que se vocé toma um pais como
o Brasil, produz uma recessao
brutal, cria um superavit de US$
6,3 bilhdes e, no ano seguinte, a
divida externa cresce, & eviden-
te, pra qualquer um que conheca
a aritimética elementar, que vai
ser impossivel — inteiramente
impossivel — reverter a tendén-
cia descontrolada da divida ex-
terna por esse procedimento.

mente ‘se da conta de como &
diferente a condi¢ao objetiva de
vida e de sobrevivéncia das
populacoes de um pais como o
Brasil, comparativamente a um
pais como Alemanha ou Franca.
Se vock praticar uma politica
contracionista na Alemanha ou
Franca, o que retira & um final-
zinho de semana, uma feria-
zinha um pouco melhorada,etc.
Sao paises onde vocé tem sis-
tema de cobertura meédico im-
pecavel, sistema de educacao
decente, salario-desemprego,
estabilidade nos contratos de
trabalho e sindicatos fortes. E
outra' coisa muito importante:
sao- paises com um namero
muito grande de trabalhadores
dos paises do norte-africano, do
Sul da Europa, sobre quem se
abateu de forma mais pesada a
queda de emprego, obrigando-os
a retornar aos paises de origem.
E uma situacho inteiramente
diferente de querer fazer a mes-
ma coisa num pais onde quase
70 por cento das familias estdo
numa faixa de um a trés salarios
minimos, onde na3o existe se-
guro-desemprego, onde o sis-
tema de previdencia e precaris-
simo, onde os servicos publicos

“funddinéfitals nio dfo cobeitura™

adequada & populacdo. E in-
‘teiramente distinta a toler3incia
social e a adequabilidade deste
procedimento, ainda- que teo-
ricamente. Por tudo isto esse
procedimento nao consegue ter

A doutrina do
FMI esta
inteiramente
superada,
porque esta
fundamentada
na hegemonia
do dolar, que
nao existe mais

exito na nossa realidade. Porque
nao.consegue, a partir da perda
de substancia da economia
brasiliera, comprimir muito
mais as importagoes :do que ja
estho comprimidas.

JBr — Nesse caso nao seria a
aprovacao do Decreto-Lei 2.045

que mudaria alguma coisa!

C. Lessa — Evidente. Eu in-
sisto em dizer que a politica
salarial proposta no ano de 83,
nao foi proposta pra controlar
processo inflacionario coisis-
sima nenhuma. Ela esta sendo
proposta com um objetivo con-
tracionista: diminuir a ativi-
dade econdmica, comprimir as
importacoes e gerar.dolares
adicionais.

A reacao pouco
elegantee
arrogante de
Donald Regan
mostra que
‘elevéo
Brasil como
uma ameaca
latente

moratoria € um recurso tatico de
negociacao, da mesma maneira
que a greve € um recurso tatico
numa negociac¢ao do contrato de
trabalho. Voce tem as relagoes
entre um pais e o resto do mun-
do, essas relacoes hoje, no que
diz respeito & divida externa sao
levadas por um parceiro cha-
mado Brasil que esta com reser-
vas cambiais negativas — a
descoberto a curto prazo — com
estoques importados reduzidos
ao minimo, com a salide finan-
ceira ‘profundamente abalada.
Do outro lado, existe o sistema
bancario internacional, tambéem
com folego curto, desesperado
para ganhar um trimestre e con-
seguir manter os seus balangos,
com a fixacao de que os ativos
que tem contra o terceiro mundo
sao bons. Quando, na realidade
nao sao bons. E claro que, nesse
jogo, quem tem forca & o sis-
tema bancario internacional por
uma serie de razoes. A mais
elementar delas & que, parte do
nosso comercio, principalmente
as exportagoes, sao pre-finan-
ciadas por esse mesmo sistema
bancario internacional.

Ha um outro plano onde o
Brasil tem recursos de poder
muito maiores. O plano de um
pais com 120 milhbes de ha-
bitantes, ' séetima ou oitava
economia industrial do mundo
capitalista, um pais que tem:
pelo seu tamanho e: pelo seu
peso, importancia decisiva num’
continente, um pais que realizou’
durante muitos e muitos anos
uma politica internacional com-
petente, improvisou todo  um
vasto esquema de aliangas, um
pais que tem uma estrutura de
relacoes comerciais e politicas
muito abertas ao mundo. Entao
o Brasil tem um monte de recur-
sos politicos numa negociagao
de governo a governo. So que a
divida externa nao esta sendo
tratada de governo a governo, a
nao ser, marginalmente, no
Clube de Paris, que & uma
bobagem, uma fracaozinha
mintiscula disso. O grosso da
divida externa brasileira esth
sendo tratada como uma ques-
tao financeira e, no espago fi-
nanceiro, estamos fraquissimos.

Porque a moratoria? Porque
a moratoria produz o deslo-
camento do espacgo financeiro
para o espago das relagoes
politicas internacionais.. E. o
recurso tatico para mudar o es-
paco onde vai ser negociada a

-questao. E trazer o tema para

um terreno onde nos temos mais
recursos de poder. Ha riscos? E
claro que ha riscos. Mesmo que
se faca isso com muito jeito, a
suspensao de pagamente, — a
moratoria € a suspensao de
pagamento — inspira nos ban-
cos, num primeiro momento
retracio das operacoes. E nos
recomendamos = esse recurso,
porque mesmo nao sendo usado
ainda, o processo de crise cam-
bial brasileira ja esta levando os
bancos a se retrairem. A maior
parte dos paises que exportam
para o Brasil estdo exigindo, ou
gagamento a 'vista ou fianca
ancaria internacional. Nos ja
nho temos mais crédito. comer-
cial.
JBr —

O Senador Severo

Gomes acha que o Brasil tem um
peso politico muito -grande na
medida em que pode, entre outras
coisas, puxar uma Nova Ordem
Econdmica Internacional. In-
dubitavelmente, o sistema finan-
ceiro internacional trata o Brasil de
forma diferenciada em relacao a
outros paises. O que significa o
Brasil em todo esse jogo?

C. Lessa — Independente de
qualquer coisa, o proprio ta-
manho da divida brasileira ja
estabeleceria um precedente
para a mudanga. E evidente que
se o Brasil tivesse eéxito, por
menor que fosse, ele deveria. ser
provavelmente imitado. Como
de qualquer maneira nos & que

JBr — Que grau de credibilidade
a sociedade brasileira deve dar as
ameacas do ministro Delfim Netto,
que promete entre outras coisas,

tinhamos que fazer o movimen-
to a frente, esse apoio subse-
quente & secundario. O pro-
blema & quem vai na frente.

JBr — Essa politica ortodoxa do
FMI nao deu certo em nenhum
pais? Que condicoes politicas e
sociais sao precisas para que ela
funcione?

C. Lessa — A cabeca dos
economistas que alinham com
essa d?utrina ortodoxa. dificil-

¥

mais impostos?

C. Lessa — Um personagem
que exerceu o poder sem ser
contestado durante tantos anos,
realmente nfo consegue admitir
que exista uma pedra no ca-
minho. E nAo & uma pedra, &
uma muralha. Eu acho que se o
Congresso Nacional conseguir
barrar a politica salarial, forca
uma mudanca no padrao de
negociacdo externa no Brasil,
que nao existiu até agora. Um
padrao que vai de certa maneira
também obrigar uma nego-
ciacho politica interna. O que
esta em jogo, ndop & apenas a
protecaio da maior parte da
populacao brasileira, que, por si
s0, justificaria todo o esforgo.
Eu acho que esta em jogo bas-
tante mais. Eventualmente, &
por ai que esth a saida politica
dessa confusao.

JBr —

moratoria?

C. Lessa — A moratoria nao
faz parte de um padrao de
negociacho. A moratoria & um
recurso tatico de negociacho. Os
politicos fazem, muitas vezes,
discursos politicos muite in-
genuos, dizendo, por exemplo o
seguinte: a moratoria é a so-
lucao. Ou entho: moratoria ver-
sus negociacko. Bobagem! A

lativo, enquanto

Do novo padrao de
negociacho faria parte, a seu ver, a

JBr — Isso do ponto de vista
do Brasil. Do ponto de vista do sis-
tema bancario internacional isso
pode assustar!

C. Lessa — Ao sistema ban-
cario internacional & claro que
assusta. Alias, eu so consigo in-
terpretar a reacao pouco elegan-
te,. diria até arrogante, do
Donald Regan, como quem V&,
no Brasil, uma ameaca latente.

JBr — Este governo e a atual
equipe econdmica podem, eles mes-
mos, mudar o padrao de nego-
ciacho da nossa divida?

C. Lessa — Eu acho que
tudo - depende de como esse
governo vai aceitar o Legis-
instancia
negociadora. O presidente do
meu partido (PMDB) foi de
uma extrema competéncia
quando disse que negociaria
com o PDS. Atée porque o,
proprio PDS quer se converter '
em partido politico, em canal de
negociacao. Até agora nao foi
autorizado a isso. Mas se o Con-
gresso Nacional passa a ser o
poder, vocé modifica a natureza
do proprio regime politico. Por

tudo isto, eu nao posso dizer se
‘este governo aceita ou nao
mudar o padrao de negociacao.
Nao ha um antecedente his-
torico de referéncia. De certa
maneira estamos vivendo uma
experiéncia, eu diria, original.
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