
''Promover reformas sem recessão'' 
Esta é a íntegra do pro­

nunciamento do ministro 
da Fazenda, Mailson da 
Nóbrega, feito na sexta. 
feira, em Nova York, no se­
minário sobre Oportunida­
des de Investimento no 
Brasil através da Conver­
são da Dívida, patrocinado 
pelo Council of The Amerí­
cas e por este jornal. 

"Eu gostaria, em primeiro 
lugar, de cumprimentar os or­
ganizadores pela iniciativa 
deste seminário. Ele ocorre 
num momento muito importan­
te para a economia brasileira. 

A percepção da comunidade 
internacional sobre a economia 
brasileira tem-se alterado ra­
pidamente nos últimos anos. A 
visão otimista do "país do futu­
ro" deu lugar a uma avaliação 
mais pessimista. Dúvidas são 
levantadas, em particular, 
quanto a nossa capacidade de 
corrigir alguns desequilíbrios, 
e quanto à possibilidade de se 
gerar condições necessárias ao 
crescimento sustentado. 

Em grande parte, esta situa­
ção decorre do fato de o Brasil 
ter atingido um estágio mais 
maduro no seu desenvolvimen­
to. As mudanças no cenário in­
ternacional após 1982, com a 
súbita interrupção dos fluxos 
financeiros, fez surgir vulnera­
bilidades latentes. Financiar 
crescimento através de em­
préstimos bancários, conforme 
ocorreu nos anos 70, já não é 
mais possivel. 

A economia brasileira, está 
cada vez mais dependente da 
poupança interna. O processo 
de desenvolvimento terá de se­
guir uma nova abordagem. No­
vos padrões de produção e dis­
pêndio deverão surgir, junta­
mente com menor intervenção 
estatal nas atividades econô­
micas e na regulamentação da 
economia. A modernização da 
indústria é crucial para au­
mentar a produtividade e para 
fazer frente a um maior nivel 
de concorrência, tanto no mer­
cado doméstico quanto no mer­
cado externo. 

Nos encontramos, portanto 
num período de transição, que 
por sua própria natureza é lon­
go e difícil. Esta transição 
ocorre num contexto mais am­
plo de consolidação das insti­
tuições democráticas; num 
momento em que sérios proble­
mas e pressões sociais não po­
dem ser ignorados para o pro­
cesso de ajustamento ser leva­
do a bom termo. 

O ajuste em 
um cenário de 

escassez 
de recursos 

E com este quadro de dificul­
dades que estamos implemen­
tando nossa política econômi­
ca. Ela foi concebida de modo a 
ajustar a economia ao novo ce­
nário externo de escassez de 
recursos financeiros, e tam­
bém para enfrentar distorções 
longamente enraizadas ein 
nossa estrutura econômica. 
Ele reflete a necessidade de se 
repensar o papel do Estado, em 
sua dimensão intervencionista 
e regulatória, bem como a ne­
cessidade de se liberalizar nos­
sas relações comerciais. 

O principal desafiú é promo­
ver as reformas necessárias 
sem lançar a economia numa 
recessão ou produzir mais ins-

tabilidade. Temos plena cons­
ciência de que o espaço de ma­
nobra é pequeno, mas estamos 
firmemente convencidos de 
que ajustamento e crescimento 
podem ser compatlveis. 

Somente num ambiente de 
crescimento é possível realizar 
mudanças estruturais. Um 
pré-requisito, no entanto, é re­
cuperar a capacidade de inves­
timento da economia. As taxas 
de investimento declinaram 
acentuadamente, caindo de 
25% no início dos anos 70 para 
16,5% em 1987. Este declínio es­
tá intimamente ligado à redu­
ção na capacidade de poupan­
ça do setor público e à necessi­
dade de aumentar a transfe­
rência de recursos para o exte­
rior. 

Unificação do 
orçamento, um 
passo do acerto 

fiscal 

Excluindo-se "as • empresas 
estatais, o nlvel da poupança 
do setor público reduziu-se ao 
equivalente a 7 por cento do 
PIB. No setor externo, 
tornamo-nos prematuramente 
exportadores de capital. Após 
1983, a transferência de recur­
sos reais para o exterior tem si­
do equivalente a 3.6 por cento 
do PIB ao ano. 

Portanto, a fim de retomar 
taxas de crescimento sustentá­
veis é necessário promover 
uma efetiva redução do déficit 
público e assegurar um fluxo 
adequado de recursos exter­
nos. 

O ajustamento fiscal já está 
sendo feito. Um primeiro e im­
portante passo foi a unificação 
orçamentária, que definitiva­
mente eliminou a possibilidade 
de despesas não autorizadas 
serem cobertas pelo Banco 
Central, como ocorria com fre­
qüência no passado. Outras 
medidas de longo alcance, to­
madas nos últimos quatro me­
ses, eliminaram subsldios, 
isenções tributárias e incenti­
;os fiscais. Restrições severas 
foram impostas ao endivida­
mento de governos estaduais e 
municipais e de empresas esta­
tais. Uma desindexação tem­
porária dos salários no setor 
público e o estabelecimento de 
incentivos à aposentadoria e 
demissão voluntárias deverão 
contribuir adicionalmente pa­
ra reduzir os gastos, trazendo­
os para um nivel mais com­
patlvel com a efetiva capacida­
de de dispêndio do Tesouro Na­
cional. 

Promoveu-se, também, uma 
revisão tributária. Esforços no 
sentido de aprimorar o contro­
le e o recolhimento de impostos 
foram intensificados, e severas 
penalidades estão sendo apli­
cadas em casos de atraso de 
pagamentos. Uma política 
mais realista para os preços e 
tarifas do setor público deverá 
permitir nivel maior de investi­
mentos sem pressionar o orça. 
mento fiscal. 

No médio prazo, a intensifi­
cação do processo da privatiza­
ção de empresas públicas de­
verá abrir novas oportunida­
des de investimento para o se­
tor privado, além de gerar re­
cursos adicionais para o gover­
no. A privatização recebeu um 
forte impulso na semana i,as­
sada, como resultado de várias 
medidas adotadas pelo gover­
no. 

O Estado desempenhou um 
papel importante na conforma-

Menor peso da dívida 
"O decllnio dos taxas de in• 

vestimento no economia bra­
sileiro está intimamente liga­
do à reduçõo do capacidade 
de poupança do setor público 
e à necessidade de aumentar 
o transferência de recursos 
poro o exterior", disse o mi• 
nistro do Fazendo, Moilson do 
Nóbrega, ao participar do se· 
minário sobre conversõo de 
divida realizado, no sexto• 
feiro, em Novo York. 

Nesse sentido, Nóbrega 
acredito que pollticos internos 
de controle do déficit público 
e do infloçõo "devem ser 
apoiadas por uma reduçõo do 
peso da divido", ou seja, por 
uma reversõo do fluxo de 
transferência de recursos po• 
ro o exterior, que desde 1983 
tem representado 3,6% do 
Produto Interno Bruto (PIB) 
por ano. 

Segundo o ministro, chegou 
o hora do setor privado ossu• 
mir o papel de liderança no 

ção de nossa atual estrutura 
econômica. Agora, contudo, é a 
vez do setor privado assumir o 
papel da liderança no processo 
de crescimento e investimento. 
A desregulamentação da eco­
nomia é um aspecto critico nes­
ta estratégia, como garantia de 
que o setor privado receberá os 
incentivos corretos do merca­
do. Neste sentido, o controle de 
preços foi limitado aos setores 
ollgopolizados e aos preços e 
tarifas do setor público. A des­
regulamentação abrangeu, 
ainda, alguns controles sobre 
investimentos, inclusive a fle­
xibilização dos mecanismos de 
conversão de divida em inves­
timento. 

A dívida é 
fonte de 

incerteza para . a economia 

Outras medidas deverão in­
cluir a eliminação de algumas 
barreiras não tarifárias, uma 
extensa revisão do sistema ta­
rifário, e uma grande redução 
dos controles prévios sobre ex­
portações. Desta forma, espe­
ramos tornar nossa economia 
mais aberta e portanto mais 
competitiva, criando condições 
para uma política industrial 
que seja um instrumento efeti­
vo de modernização e cresci­
mento. 

Qualquer tentativa de em­
preender uma política ativa de 
reformas, nessas bases, preci­
sa ser acompanhada pela com­
pleta normalização das rela­
ções do Brasil com a comuni­
dade financeira internacional. 
A retomada do crescimento re­
quer fluxos adequados de capi­
tal que permitam uma redução 
das transferências de recursos 
reais para o exterior. 

O desequilíbrio nas finanças 
públicas, as dificuldades para 
a redução do déficit público e a 
deterioração da capacidade de 
poupança do Governo são em 
grande parte o resultado de 
maciças transferências de re-

processo de crescimento e in· 
vestimenta do Pois. Nesse 
contexto, o governo pretende 
reduzir "o dimensõo interven· 
cionisto e ·egulotório do Esta· 
do" e caminhar no direçõo de 
uma maior abertura comer• 
cial. A recente flexibilizoçõo 
dos mecanismos de conversõo 
de divido, paro Nóbrega, foz 
porte desse processo de "des· 
regulomentaçõo". 

A novo fase de crescimento 
do economia brasileira, disse 
Nóbrega, depende do oumen· 
to do fluxo de investimento 
externo. O pagamento dos ju· 
ros de janeiro e fevereiro com 
recursos dos reservas, segun· 
do ele, significa que o Brasil 
está disposto o "normalizar 
suas relações com a comuni· 
dade financeiro internacio· 
nal". O governo brasileiro es• 
pera que os negociações so· 
bre o divido sejam concluldos 
e os investimentos externos 
retornem ao Pais. 

cursos para o exterior. No Bra­
sil, déficit público e divida ex­
terna estão intimamente rela­
cionados, pois o Governo é o 
maior devedor externo. 

Ã ruptura àesteclrculo vicio­
so não pode ser feita apenas pe­
la adoção de politicas internas. 
Embora extremamente neces­
sárias, elas devem ser apoia­
das por uma redução do peso 
da divida, que se tornou uma 
importante fonte de incertezas 
para a economia. O serviço da 
divida pressiona a inflação, au­
menta o déficit público e afeta 
negativamente a capacidade 
de investimento do Pais. O ob­
jetivo das negociações em cur­
so com a comunidade financei­
ra é exatamente o de obter um 
fluxo adequado de recursos que 
permita ao Brasil realizar as 
reforro as necessárias e reto­
mar o crescimento em bases 
sustentadas. 

As negociações com os ban­
cos credores encontram-se em 
estágio bastante avançado. Já 
se chegou a um acordo em pon­
tos importantes do protocolo 
para reestruturação de médio 
prazo da divida. O Brasil reali­
zou o pagamento dos juros de 
janeiro e fevereiro com suas 
próprias reservas. Esta é uma 
indicação inequivoca da deter­
minação de concluir as nego­
ciações e normalizar as rela­
ções com a comunidade finan­
ceira internacional o mais ra­
pidamente possivel. Já é hora, 
portanto, de se concluirem as 
negociações em torno do proto­
colo. 

Negociação 
com credores 

está em estágio 
avançado 

Em esforço simultâneo, o 
Brasil vem intensificando o 
diálogo e cooperação com as 
instituições financeiras e mul­
tilaterais. Uma equipe de téc­
nicos brasileiros esteve em 
Washington em fevereiro últi­
mo e manteve discussões cons-

trutivas com o FMI sobre a si­
tuação da economia brasileira. 
Eles estarão retornando a Was­
hington na próxima semana 
para continuar aquelas discus­
sões. Brevemente, uma missão 
do FMI irá ao Brasil para ini­
ciar formalmente as negocia­
ções em torno de um acordo 
"stand-by". Uma maior coope­
ração com o Banco Mundial de­
ve também ser buscada como 
apoio importante ao nosso pro­
grama de investimentos e ajus­
tamento. Nossa meta é rever­
ter o fluxo negativo de recursos 
que ocorreu no ano passado. 
Juntos, Brasil e Banco Mundial 
poderão fazer muito mais. 

A nonnalização 
das relações com 

a comunidade 
internacional 

A conclusão das negociações 
com o FMI será seguida da re­
tomada das discussões com o 
Clube de Paris. O reescalona­
mento dos pagamentos devidos 
a credores oficiais deverá pro­
piciar maior folga no setor ex­
terno. A retomada Jas opera­
ções com agências oficiais de 
crédito à exportação aumenta­
rá nossa capacidade de impor-

tar, o que é interessante Janto' 
para o Brasil quanto para seus 
parceiros comerciais. 

O Brasil está determinado a 
intensificar seus esforços. no, 
sentido de alcançar a total nor­
malização de suas relaç6es· 
com a comunidade financeira' 
internacional. Esta é uma con­
dição para remover as incerte­
zas hoje presentes na econo:. 
mia, e portanto um requisito 
para o aumento do fluxo de in­
vestimento externo no Pais. Ao 
iniciarmos uma nova fase e111 
nosso processo de desenvqlvi: 
mento, voltada para o ajusta­
mento, modernização e am­
pliação de nossa estrutura pro­
dutiva, contamos com a parti-. 
cipação de investimentos ex­
ternos. 

Encontramo-nos num mo­
mento decisivo de nosso pro­
cesso de desenvolvimento. As 
potencialidades de nossa eco­
nomia deverão fornecer a base 
necessária à superação das 
atuais dificuldades, do mesmo 
modo que em outras ocasiões. 
As medidas e iniciativas que 
estamos implementando cons­
tituem um esforço importante 
para corrigir desequillbrios in­
ternos, estabilizar a economia 
e abrir caminho para a retoma­
da do crescimento. Algumas 
delas exigem forte determina­
ção do governo, na medida em· 
que possuem implicações 
pollticas e sociais complexas. 
Esperamos que nossos parcei­
ros na comunidade internacio­
nal respondam positivamente 
aos nossos esforcas". 


