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Os sócios do futuro 
PAULO RABELLO DE CASTRO 

Em 15 de janeiro do próximo ano 
estará eleito o novo Presidente da 
imensa companhia que se chama 
BRASIL S.A. No dia seguinte, re-
feito da euforia da sua vitória 
política, o presidente-eleito terá 
que se preocupar com o que vai 
prometer no seu discurso de posse 
aos 130 milhões de acionistas dessa 
companhia. 

Para impor a credibilidade vital 
ao sucesso de sua administração, o 
próximo presidente deverá mos-
trar, inequivocamente, que sabe o 
caminho por onde teremos todos 
que passar, do Brasil da crise para 
o Brasil da prosperidade, com 
equilíbrio social. 

Mas, afinal, será que existe este 
caminho? O Brasil, realmente, 
tem futuro? Esta é a questão fun-
damental que agita as expectati-
vas de todos os brasileiros. Penso 
que a maioria acredita num futuro 
melhor. Mas creio também que a 
maior parte dos brasileiros já não 
tem mais noção de quais os rumos 
que o Brasil pode tomar. Daí a im-
portância crucial da elaboração de 
um plano de ação absolutamente 
articulado, abrangente e, ao mes-
tilo tempo, simples e transparente, 
Para imediata compreensão de to-
dos. Este é o imenso desafio reser-
vado ao próximo governante. 

Procurarei desenvolver aqui al-
guns conceitos úteis à discussão 
desse caminho com base nas pes-
quisas que professores e empresá-
rios vêm realizando há quatro anos 
na Câmara de Estudos e Debates 
Econômicos e Sociais (CEDES). 

Uma das principais constatações 
urpreendentes da investigação so-

bre o BRASIL S.A. é que se trata 
de uma companhia com fantástico 
potencial de produção — que costu-
ma ,  fascinar os estrangeiros, ape-
sar' da incredulidade de muitos 
patrícios — embora hoje, total-
mente sufocada por um mar de 
dívidas cujos prazos de vencimen-
to são muito mais curtos do que o 
ciclo operacional de produção do 
país. 

Portanto, a chave da realização 
do Brasil do futuro exige a comple-
ta reorganização do perfil dessas 
dívidas. O que acontece, atualmen-
te, é que a Cia. Brasil deixou de 
operar para alcançar o seu poten-
cial produtivo e mergulhou no tra-
balho servil de apenas gerar recur-
sos para o serviço crescente das 
suas dívidas. A manifestação mais 
óbvia dessa insuportável pressão 
exercida pelo endividamento de 
prazo curto é o incrível patamar da 
taxa de juro real no nosso mercado 
interno. 
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E preciso então parar para con-
versar seriamente com os nossos 
credores, propondo-lhes uma nova 
composição de pagamentos. E 
quem são esses credores? São os 
detentores dos créditos externos, 
da ordem de US$ 100 bilhões, que 
hoje nos exigem US$ 20 bilhões por 
ano em juros e amortizações e, ain-
da, os detentores dos créditos in-
ternos. 

No caso da dívida interna, a di-
mensão do problema é ainda mais 
grave. Somente no setor público 
(Governo Federal, governos esta-
duais e municipais, empresas esta-
tais e Previdência Social) os com• 
promissos financeiros são bem su-
periores a Cr$ 60 trilhões, a maior 
parte dos quais tem que ser rolada 
a cada ano, dentro do sistema ban-
cário e no mercado de títulos públi-
cos. 

O caráter implacável da cobran-
ça do serviço dessas dívidas (inter-
na e externa) tem dois efeitos 
terríveis e inevitáveis: o achata-
mento dos salários e a elevação 
dos juros. Como conseqüência, a 
recessão interna. 

Pior ainda: diante da falta de 
perspectivas criada no País, aos 
brasileiros — que são os acionistas 
do BRASIL S.A. — não resta senão 
passarem a agir também como 
credores de uma dívida vencida (a 
dívida social), cuja cobrança ime-
diata, sob a forma de recomposi-
ção de salários, bônus de casa pró-
pria, subsídios diversos, expansão 
de aposentadorias, ameaça agora 
destruir o que restava da precária 
estrutura financeira nacional. 

Como atender a tantas deman-
das de milhões de acionistas que se 
rebelam contra novas "chamadas 
de capital" (via maxidesvaloriza-
ção, aumento de impostos, conten-
ção salarial, etc.) apenas para ser-
vir a uma dívida de companhia 
sem futuro? No caso do BRASIL 
S.A., resta apenas ao governante 
tentar iludir tais demandas com 
mais emissão de dinheiro, que não 
cria riqueza nem empregos, mas 
gera mais inflação... 

Dentro dessa voragem infernal 
de dívidas, nos moldes atuais, o 
Brasil realmente não tem solução, 
qualquer que seja a mágica contá- 

bil ou o artifício monetário que se 
proponha para escamotear a ver-
dade da luta surda por fatias ima-
ginárias de um todo minguante. 

Este será, de fato, o cerne da 
grande renegociação global que o 
Brasil deverá enfrentar imediata-
mente, se quiser voltar a realizar 
seu potencial produtivo sem pres-
sões inflacionárias, juros altos e in-
satisfação social. 

E quais as bases dessa renego-
ciação? 

Trata-se, fundamentalmente, de 
devolver aos brasileiros a vontade 
de esperar por ganhos futuros 
através de investimentos no pre-
sente, que é a postura do acionista 
confiante. E disso começa pelo 
exemplo a ser dado pelos credores 
internos e externos, que devem ser 
estimulados a trocar parte subs-
tancial de seus créditos, hoje 
exigíveis a prazo curto demais, em 
participações acionárias. 

No tocante à dívida interna, a 
saída está em nossas mãos: boa 
parte dos débitos de Governo (inç-
lusive das estatais) pode ser troca-
da por ações ordinárias ou prefe-
renciais hoje em poder da União, o 
que promoveria não só uma deses-
tatização gradativa e salutar da 
economia, como também seria 
uma operação realizada sem des-
nacionalização indesejável, ou 
qualquer perda do controle da ges-
tão empresarial, quando isso fosse 
julgado inconveniente. 

Ao mesmo tempo, entre outras 
medidas sugeríveis, é urgente ins-
tituir um esquema de participação 
dos empregados nos lucros das em-
presas em que trabalham, 
mediante a constituição de um fun-
do por contribuição da empresa, do 
qual os empregados possam sacar 
anualmente os respectivos divi-
dendos e, no fim de sua carreira, o 
principal acumulado. 

Medidas dessa natureza, tanto 
na área pública quanto particular, 
são as que realmente contribuirão 
para elevar a produção e a produti-
vidade no país, devolvendo o Brasil 
S.A. á rota do crescimento sem in-
flação. 

Não creio que a nação queira 
continuar alimentando a atual 
competição destruidora na qual se 
confrontam credores externos, in-
ternos e a população desesperada, 
numa luta sem vencedores por fa-
tias de uma aparente massa falida. 

O próximo Presidente precisa 
convocar o povo e os credores a se 
tornarem sócios do nosso futuro. 
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