A crise cambial brasileira de 1999, a literatura de seus protagonistas e a compreenséo do fato
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Resumo: Este trabalho trata da crise cambial ocorrida no Brasil em final de 1998 e inicio de 1999. Foi um
importante momento da histéria econdmica e politica do pais, pois mudando o regime cambial, no longo prazo,
transformou a economia. E, despertando uma série de conflitos no interior do governo e na coalizdo de Fernando
Henrique Cardoso, deu ao pais, ao fim e ao cabo do processo, dindmica politica que faria ruir o bloco politico
tucano-peflista. Esse processo resultou na vitoria da oposicéo, trés anos mais tarde, 2002, com a vitoria do Partido
dos Trabalhadores e seu candidato, Luiz Inacio Lula da Silva. Na sintética bibliografia, estdo apresentadas quatro
obras que sdo, basicamente, memorialisticas, analistas parciais, ou “documento de combate politico”, Feitos a
época ou em relacdo aquele momento. Foram escritas por atores que viveram os fatos, mas que ndo tiveram a
intencdo de buscar sinteses. Sdo narrativas parciais do processo, feitas como meméria ou jornalismo. Todavia,
obras que permitem ao analista, ao cientista politico, ao historiador recompor o processo agregando detalhes e
dando sentido explicativo para além dessas obras, transformando os acontecimentos em fato politico,

cientificamente analisado e compreendido.

Abstract: This article approches the Brazilian exchange rate crisis in late 1998, and beginning of 1999. It was an
important moment for the economic and political history of the country, once when the exchange rate policies were
changed in the long run, the economy was transformed. And, by bringing up several conflicts inside Fernando
Henrigue Cardoso's government and coalition, the event gave the government, at the end of the process, a political
dynamic that would bring the PSDB-PFL political bloc to ruin. This process resulted in the opposition's victory
three years later, in 2002, headed by the Labor Party and its candidate, Luiz Inacio Lula da Silva. In the short
reference herein, four books, which were written at the time, and are basically memoirs, partial analyses or
“documents of political combat”, are presented. They were written by participants who witnessed the facts, but who
did not want to seek syntheses. They are partial narratives of the process, built as recollection or journalism.
However, they are books that allow the analyst, the political scientist, or the historian to recompose the process by
aggregating details, and by giving explanatory sense that goes beyong these works, transforming the events into

scientifically analyzed and understood political facts.

Nota Explicativa: a historia contada pelos que a viveram e escreveram

Cientistas sociais almejam compreender a realidade, interpretar fatos, decifrar o sentido da acdo do individuo na
Orbita da acdo social que ele produz, como um aglomerado de ac¢Bes individuais. A ciéncia social, dizem os
classicos, é causal, histérica e compreensiva. Mas, todo esse esforco se defrontar com as muralhas de um

empiricismo cru e sem interpretacdo. O dado objetivo e a propria objetividade exigida pela “ciéncia” que esse tipo
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de profissional e estudioso produz — ou julga produzir --, lhe cria problemas, pois a questdo, ao final, persiste: como

compreender perfeitamente a historia que ndo se viveu?

E verdade que nem sempre os proprios atores conseguem compreender o emaranhado de relacdes e implicacdes
que os cerca. Banhando-se no rio, sentem a agua pelo corpo, sabem de sua temperatura e a intima sensagdo que ela
despertou. Mas, ndo raro, cometem o erro de imaginar que sdo o proprio rio. Nao sdo. Ha relagcbes mais amplas,

conflitos que Ihes escapam informagdes que ndo possuem no momento, se é que um dia possuirdo.

Parte desse tipo de problema é apontado por Charles Wright Mills e seu classico “A Imaginacdo Socioldgica”. Os
individuos vivem a histdria, mas, adaptando livremente Marx, ndo sabem ao certo a histéria que fazem. A

imaginacdo socioldgica retne e da sentido aos fragmentos.

H4, portanto, farto material a disposicdo do pesquisador que, de certo modo, contribui para que se perceba isso: sdo
relatos historicos (ndo necessariamente “trabalhos de histdria”), memérias, jornalismo, discursos datados,
coletaneas conjunturais... Enfim, um vasto material a que podemos chamar literatura dispersa, que possuem imensa
importancia e muitos méritos. Sdo essenciais para que o cientista social possa “sondar”, “tatear” o objeto de sua
preocupacdo intelectual. Todavia, ainda assim, sdo fragmentos esparsos que careceram de sistematizacdo, sentido

histérico e senso de complexidade.

Compreende-se esse tipo de material como algo tdo importante quanto documentos primarios, atas de reunido ou
depoimentos diretos. Sdo, normalmente, sucessos de venda nas livrarias, na internet — alguns chegam as bancas de
jornal — mas, pouco foram exploradas pela académica pelo simples motivo de ndo terem sido pensados e nem

construidos como “material académico”. E, no entanto, sua reunido e sintese, gue pode Ihe dar esse sentido.

Assim, com base nos relatos do ex-presidente da Republica, Fernando Henrique Cardoso, em seu “A arte de
politica — a historia que vivi”; no discurso de despedida do ex-presidente do Banco Central, Gustavo Franco, e de
dois assessores de imprensa — Guilherme Filza, (“3.000 dias no bunker — um plano na cabeca e um pais na mao”)
e Maria Clara R.M. do Prado (“A real histéria do Real — uma radiografia da moeda que mudou o Brasil”) — foi

possivel recompor os fatos e compreendé-los mais amplamente.

O texto a seguir ndo foi escrito tendo como objetivo a analise desse material, mas por meio dele procura demonstrar
e encontrar o sentido histérico e politico dos fatos. Espera, com isso, além revelar a politica em seu estado mais

puro, o conflito, também (e por fim) indicar a importancia de trabalhos dessa natureza.

Introducéo ao fato: a inflagdo como saga e o caminho da estabilidade

Mais que uma luta, a conquista da estabilidade econdmica no Brasil foi uma saga, isto se revela em vasto material,
mas nos relatos de Fernando Henrique e de Guilherme Filza, temos conhecimento de pelo menos parte dos

bastidores dessa trajetoria, a partir da idealizagdo e, depois, langamento, do Plano Real.

Todavia, é verdade, que pelo menos desde 1973, com a primeira crise do petroleo, setores da inteligéncia nacional
ja alertavam para os riscos de uma economia negligente com o controle das contas publicas e indolente no combate
a inflagdo. Mesmo antes disto, Méario Henrique Simonsen, em seu “Brasil 2001” (um livro com robustez e status

académico mais bem delineado), alertava: “daqui para o futuro precisamos trilhar um caminho mais equilibrado de



desenvolvimento, com menor tolerancia a taxa inflacionaria, maior esfor¢o de poupanca, maior controle dos custos

iniciais, e maior atencdo as exportacfes” (Simonsen, 1974:62).

Mais que um problema econdmico, a inflagdo passou a ser uma cilada politica: os anos de regime militar ndo
apenas deixaram de resolver o problema, como o agravaram numa escalada de aumento de gastos, malversacdo de
recursos, gestao ineficiente e absoluta confusdo sobre o papel do Estado e das institui¢des republicanas. Enquanto
tiveram forca para fazer valer sua vontade, os militares ndo atentaram para o problema estrutural que estava se
consolidando; quando se deram conta, ja ndo tinham poder e legitimidade politica (governo Figueiredo) para alterar

a realidade.

Na democracia, uma légica eleitoreira assumiu perigosamente o centro do raciocinio dos governantes: ao mesmo
tempo em que medidas puramente retdricas contra a inflagdo (congelamentos e que tais) davam votos, o combate as
suas causas mais radicais — déficit publico, por exemplo — seria impopular. Cortar gastos, suprimir programas
assistenciais, demitir servidores e reduzir o tamanho do Estado por meio da privatizagdo ou do simples fechamento

de empresas estatais, como se diz popularmente, nunca deram “lbope”.

Anos se seguiram e diversas as tentativas de controlar a inflagdo se sucederam como fracasso. Foram inimeros 0s
planos, sendo o mais espetaculoso deles, o Cruzado, no governo Sarney (1985 — 1989)°. Todavia, ainda assim, em
1989, nos ultimos meses do Governo Sarney, a inflacdo atingiu nimeros fantasmagdricos: 84,32% ao més. As
novas geracoes talvez sejam incapazes de compreender o que foi isso. Mas, ao final dos anos 80, viva-se a
impressdo de um pais imerso no caos: denlincias e mais denlncias de corrupcdo, desoladora desordem

administrativa e inflagdo de quatro digitos®.

No inicio dos anos 90, o principal dos fracassos: o “Plano Collor”. Prometendo acabar com o descontrole na
economia, o ex-governador do Estado de Alagoas, Fernando Collor de Mello saiu-se vitorioso na primeira eleicdo
presidencial, desde 1960. Dono de um discurso apaixonado, 0 novo presidente dava cores ainda mais dramaticas ao
problema e afirmava ter “apenas uma bala” para liquidar o ledo inflacionario. Em marco de 1990, com o plano que
levou seu nome, Collor decretou o bloqueio das cadernetas de poupanca e contas correntes, congela precos e
salarios. Foi certamente a maior intervencdo no dominio econémico de que se teve noticia na historia do pais; a
moeda nacional mudou de nome — voltou a chamar “Cruzado” (Cr$) — mas tudo acabou sendo entendido como um
confisco, que ao final, apresentou pouquissimos resultados diante do sacrificio que pediu em contrapartida. Collor
atirou e errou: em 1992, a inflagdo acumulada foi de 1.158%. N4o apenas por isso, mas, ja em Setembro de 1992, o
presidente da RepuUblica renunciou ao mandato como uma tentativa (fracassada) de escapar do processo de

impeachment, por fim aprovado pelo Congresso Nacional®.

Apos a rendncia de Fernando Collor, o problema passa a ser discutido como uma questdo vital para o pais. A

inflacdo e a desorganizacdo econdmica ndo apenas causavam paralisia econdmica, atraso e desigualdade social,

2 Langado em 1986, o Plano Cruzado foi uma tentativa de estancar a sangria da inflagio por meio do controle de pregos. Seguido por um
periodo de euforia, 0 “Cruzado” conclamava as pessoas a ajudarem o governo na luta contra a inflagdo, impedindo que maus comerciantes
aumentassem seus pre¢os; a midia demonstrava a furia nas ruas explorando a existéncia de pessoas que, em estado de célera, defendiam a
acdo do governo contra empresérios. Eram os chamados “fiscais do Sarney”, que decretavam, diante das cAmeras de TV, o fechamento de
estabelecimentos comerciais. O slogan do plano revelava o desespero: “tem que dar certo!”. Nao deu. Em pouco tempo, os produtos mais
basicos sumiram das prateleiras dos supermercados e os consumidores, que 0s quisessem muito, tiveram que se submeter a agios e filas de
espera.

% De acordo com o “Almanaque da Folha”, em 1989, a inflag&do acumulada naquele ano atingiu a marca de 1.037,56%.

* Para mais informagdes sobre o processo de ascensdo e queda do ex-presidente, ver: Melo, Carlos. “Collor: o ator e suas circunstancias”.
Sdo Paulo, 2007, Editora Novo Conceito.



mas ja se mostrava mesmo disfuncional do ponto de vista politico. Todavia, 0 combate a essa situagdo ndo
encontrara, ainda sua expressao politica. Nos primeiros tempos do governo Itamar Franco (que assumiu com a
rendncia de Collor), o pais ainda viveu momentos de indefinicdo, com uma enorme movimentagdo nos postos de

comando da economia.

A partir deste ponto, podemos acompanhar os fatos por meio das memorias de Fernando Henrique. Como o género
requer, naturalmente, o ex-presidente usa (e abuso) da primeira pessoa e se coloca, sobretudo, como ator. Vez em
quando busca o socidlogo, faz referéncia a pensadores como Maquiavel, mas é claro que esta falando e

relembrando é o politico de agdo, que viveu e agiu no processo.

Assim, demonstrara FHC que sera somente ao final do mandato tampdo de Itamar Franco — ou seja, a partir de sua
entrada em cena como protagonista --, € que 0 pais parece encontrar o rumo e o veio politicos adequados para o

desafio.

Fernando Henrique Cardoso -- conhecido senador paulista e, na ocasido, ministro das RelacGes Exteriores de
Itamar --, feito ministro da Fazenda por Itamar, organiza um grupo diferenciado de economistas, se comparados ao
que se apresentava imediatamente antes desse momento. Trata-se de técnicos e intelectuais, de solida formacéo
académica, experiéncia de mercado e vivéncia internacional, passou a conduzir o processo propondo medidas
graduais e estruturantes de um novo ambiente institucional®. O primeiro passo foi dado em fevereiro de 1994, com

a criacdo da Unidade Real de Valor (URV?®), e depois o lancamento do “Plano Real”, em julho daquele ano.

Né&o se tratou apenas do lancamento de uma nova moeda, mas a implantagdo de uma légica diferente: mecanismos
de Estado que passaram a trabalhar articuladamente com o objetivo de combater a inflacdo. Os principais foram: os
ministérios da Fazenda e do Planejamento, assim como o Banco Central do Brasil, mas uma série de medidas se
complementaram e, a longo prazo, compuseram um grande esforco de reformas estruturais e constitucionais, até
hoje ndo completamente realizadas, por sinal. Questfes econdmicas mais profundas comecaram a ser: a
reestruturacdo do sistema financeiro nacional, cujo desfecho foi a privatizacdo de varios bancos estaduais’, assim
como a liquidacéo e/ou incorporacao de bancos privados foi um importante marco desse processo. Nos anos que se

seguiram, a Lei de Responsabilidade Fiscal demarcou uma profunda transformagéo no pais.

Enfim, o desafio foi posto: a inflagdo brasileira ndo apenas era 0 mais grave problema econémico do pais, como
também a maior questdo politica, por se tratar verdadeiro imposto sobre os mais pobres, mecanismo responsavel
pela péssima distribuicdo de renda e pela desigualdade. Assim, o Plano Real foi capaz de diferenciar-se dos demais
planos: ndo houve congelamento de precos e salarios — recurso desacreditado pela nagdo, a0 mesmo tempo em que

se buscou reorganizar a combalida economia do pais por meio de mudangas institucionais e de mentalidade. Uma

® O curto mandato de Itamar Franco assinala um periodo muito complicado: FHC foi o quarto (sim, 0 4°) ministro da Fazenda em menos de 8
meses. Além disso, em junho de 1993, de forma quase unanime (apenas um deputado votara contra), o Congresso Nacional aprovara Projeto
de Lei, de autoria do entdo deputado Paulo Paim (PT-RS) que instituia correc@o mensal de saléarios (para salérios de até 20 minimos), além de
aumento de 3% ao més. Percebendo o perigo, o ministro Fernando Henrique chegou mesmo a ameacar se demitir caso a lei fosse sancionada;
a contragosto, o presidente Itamar Franco vetou. De acordo com o ex-presidente do BC, Gustavo Franco, “nesta ocasido, nos ativemos a
vinte centimetros da hiperinflacdo” (Ver Franco, Gustavo. “Seis anos de trabalho: um balango”. Discurso de despedida do Banco Central, em
04/03/1999; http://www.radiobras.gov.br/integras/99/integra_0803_2.htm)

6 Em 28 de fevereiro, uma URV equivaleria a Cr$ 2.750,00

" Antes mesmo das privatizacBes dos bancos estaduais, iniciativas mais elementares tiveram que ser tomadas. Para ilustrar a desorganizagio
do sistema financeiro, ndo custa lembrar que nos primeiros meses da equipe de FHC, até mesmo o Conselho Monetario Nacional (CMN)
precisou ser reorganizado. Numa reunido histérica, por significativa da confusdo daqueles tempos, o CMN reuniu-se para esclarecer
(Resolucéo 1996) que realmente valia a Lei 7492, a qual vedava aos bancos empréstimos a seus colaboradores. Os governos estaduais eram
o0s principais devedores de seus proprios bancos.




luta econémica, cultural e politica, capaz de viabilizar a candidatura presidencial de seu autor, capaz de expressar

essa determinacao.

Foi 0 que se deu: aos poucos o Plano Real se consolidou. O recurso da URV mostrou-se engenhoso, propiciando
que todos os precos do pais passassem a aumentar num mesmo ritmo; abertura do marcado brasileiro ao consumo
de produtos importados impds uma forte competicdo inibidora do aumento dos produtos nacionais; o cambio
estabelecido pelo governo, mantendo o délar praticamente em valores paritarios® ao Real, completava a logica e o

raciocinio econdmico do projeto: a ancora dos precos por meio da abertura e da politica cambial.

Naturalmente, um clima de euforia se estabeleceu. Além do “consumo sem culpa”, uma vez que 0 aquecimento da
demanda era garantido pelas importacGes, a conducdo da politica econdmica passava a estabelecer marcos mais
s6lidos — pelo menos em relagdo ao passado -- quanto aos gastos do governo e credibilidade das autoridades
econbmicas. Ainda que embaralhado por uma série de nuvens, a tendéncia era de que o futuro ficaria mais visivel.
Junto disto, o Real e seu enorme simbolismo politico parecia conter também a possibilidade de viabilizar uma

candidatura alternativa a presidéncia do Brasil.

Como se sabe, em 1994 o favorito em todas as pesquisas era o candidato do PT, Luiz Inacio Lula da Silva, sobre
quem ainda pesavam muitas ddvidas quanto a capacidade de governar e ao tipo de atitudes que pudesse vir a tomar
no poder. Diferente de oito anos mais tarde, 2002, quando Lula finalmente foi eleito, naquele momento sua figura

expressa 0 medo do empresariado nacional e internacional em relagdo a esquerda no Brasil.

Havia motivos para isso. Lula e seus companheiros ainda vocalizavam um discurso pleno em clichés e idéias fixas
em relacdo ao capitalismo e aos organismos econdmicos internacionais como, por exemplo, o Fundo Monetario
(FMI); além de uma leitura ideologicamente distorcida a respeito de um processo econdmico mundial, de
integracdo de mercados, bens, idéias, e pessoas que, pejorativamente, chamavam de “globalizagdo”. Como sempre,

0 desconhecimento e a inseguranga, vinham acompanhados de agressividade, auto-suficiéncia e soberba.

Lideres do PT, por exemplo, mostraram-se, no minimo, pouco receptivos ao Real, qualificado como “eleitoreiro”.
Além disso, rechagavam em varios aspectos o debate econdmico em torno de propostas voltadas a abertura
econdmica, modernizagdo tecnoldgica e privatizagdes — que, inevitavelmente, levariam a diminuigdo do Estado e,

por conseguinte, afetaria milhares de funcionarios, areas de influéncia de sua base politica.

A viabilizacdo da candidatura de Fernando Henrique Cardoso a presidéncia da Republica se deu, no entanto, em
virtude do sucesso do Plano, saudado nacional e internacionalmente. Com enorme facilidade, foi eleito presidente
do Brasil, ainda no primeiro turno daquelas elei¢bes de 1994. Todavia, os problemas politicos ndo desapareceram
com a vitoria eleitoral de FHC; assim como, esses problemas ndo se resumiriam apenas a resisténcia oposicionista
do forte e organizado Partido dos Trabalhadores. Fatores internos e externos vieram a se somar ao rol de
complicagdes e disputas em torno do governo e do Plano Real. Sintomaticamente, todos eles tinham como principal

foco a critica a politica cambial conduzida pelo Banco Central do Brasil.

Crises externas e conflitos internos: a eclosdo do regime cambial

8 No lancamento do Real, a moeda americana foi fixada em R$ 1,00. Mas logo na seqtiéncia, comecou a cair, chegando a ser negociada a R$
0,80. O entusiasmo foi enorme e as facilidades de importagdo também.



A inflacdo acumulada no Brasil em 1994 ainda foi estratosférica: 1.093, 8%. Mas, ja em 1995 foi drasticamente
reduzida (14,7%). A partir de entdo, se estabeleceu em apenas um digito: 9,3%, em 1996; 7,4%, em 1997; 1,7%,

em 1998. Um sucesso ndo houvesse outros sérios problemas.

Mesmo antes de Fernando Henrique tomar posse, dificuldades no ambiente econdmico internacional impuseram
dificuldades para o Brasil. Em dezembro de 1994, o México, que comecara a desvalorizar sua moeda no ano
anterior, encontrava-se com um nivel de reservas baixissimo — inferior a um més de importacdes -- e em virtude
disto foi obrigado a adotar taxas de cambio flutuantes. A evolucdo desse quadro de dificuldades levou aquele pais
uma declaragdo de moratéria unilateral, despertando no mercado internacional o temor de que outros paises, por

razGes mais ou menos parecidas, tivessem que fazer o mesmo.

Naquele momento, até mesmo em virtude da propria estabilizacdo, a economia brasileira crescia a olhos vistos;
falava-se, inclusive, em superaquecimento. A forte demanda reprimida libertara-se. O fantasma do Plano Cruzado
voltava a assombrar a sociedade, ndo mais em virtude do congelamento de precos, mas por conta de um cambio
altamente estimulante em relagdo ao consumo. Este cenario fora desenhado desde o nascimento do Real e que
crescera na disputa politica eleitoral de 1994, agora ganhava corpo. Em marco de 1995, o pais foi obrigado a

estabelecer uma politica de bandas cambiais e a elevar juros de modo a conter o consumo.

Paralelamente, constatou-se um sério e estrutural problema: ao longo dos anos, o sistema financeiro brasileiro se
desenvolvera num ambiente contaminado pelos ganhos com a inflagdo, o que ndo raro ocultava maus negdcios e
seriissimas deficiéncias de gestdo. Com a estabilidade, grande parte do sistema, praticamente, colapsara. Mais de
190 instituigbes, dos mais variados tamanhos foram submetidas a processos de liquidagdes, intervences ou
regimes especiais. Somente o0 Banco do Brasil requereu um processo de reestruturagcdo cujo montante foi de cerca
de R$ 8 bilhdes.

Percebeu-se que as relacBes entre bancos oficiais e governos estaduais geraram rombos estratosféricos —
contrariando a Lei, 7492, esses bancos emprestavam a seus controladores que, evidentemente, ndo pagavam.
Intervir ou mesmo liquidar é desde sempre uma alternativa técnica e economicamente definida; todavia, trata-se de
uma definicdo repleta de enormes inconvenientes politicos, quer seja, no caso dos bancos oficiais, por parte de
governadores (desde sempre figuras com poder de pressdo sobre o Congresso e, evidentemente, legitimidade

popular, pelo mandato que exercem), seja do funcionalismo desses bancos, seja dos correntistas, evidentemente.

Como se apontou acima, forma mais de 190 instituicGes. Logicamente, também a existéncia de varios bancos
privados estava comprometida. Bancos como o Econdmico, o Excel, o Nacional e o Bamerindus, por exemplo,
foram liquidados, o que também causou muito conflito, sobretudo, porque nos casos do Econémico, um titd da
politica nacional, o senador baiano, Anténio Carlos Magalhdes movimentou-se com habitual truculéncia, colocando
em divida a prdpria independéncia do presidente da Republica para agir do modo mais correto economicamente e
impessoal possivel. Também os casos do Bamerindus e do Nacional traziam consigo injuncdes politicas que

tiveram que se enfrentadas.

Para o caso dos bancos oficiais, 0 governo e, particularmente, o Banco Central, despertou a ira de diversos
governadores de estado, prejudicados com a interrupcdo dos diques. No que se refere aos bancos privados, sua

liquidacdo resvalou em interesses de politicos influentes, proximos dessas institui¢cdes. Durante todo o primeiro



mandato de FHC, o governo conviveu com o ressentimento e as juras de vinganca de aliados e a desconfianga de

adversarios e mesmo da midia.

O fato é que essa enxurrada de problemas econdémicos que envolveram o governo Fernando Henrique logo nos
primeiros meses dificultava decisdes em relagdo a alteracbes mais significativas no cambio. O momento nunca
parecia conveniente. Embora considerada necessaria por varios dos interlocutores do presidente — entre eles, Pérsio
Arida, presidente do Banco Central e José Serra, ministro do Planejamento de entdo --, a definicdo de um ajuste
cambial mais profundo era constantemente adiada, ainda que despertasse receio em varios setores do governo e

mesmo resultasse em pressao politica e empresarial.

Ainda assim, até em virtude do cambio apreciado, o clima era de otimismo econdmico. Em 1994, a taxa de
crescimento do Produto Interno Bruto (PIB) nacional foi recorde: chegando a quase 6%; a estabilidade voltava e
com ela as perspectivas de investimento e crescimento econdmico. Nao apenas no Brasil. Um grupo de paises em
desenvolvimento que experimentava crescimento econdmico e desenvolvimento industrial passou a ser conhecido
genericamente por “paises emergentes”. O Brasil estava entre eles; a0 mesmo tempo em que 0 momento despertava
a tensdo acima descrita, a politica econémica brasileira resultava também em diversos avangos, passando a contar
com confianca e credibilidade internacionais que ha muito ndo possuia — se € que em algum dia da histéria do pais

a obtivera.

Mas, o fundamental é compreender a contradicdo: se isto tudo trazia status, trazia também preocupacdo: apos a
crise do México, certa desconfianca internacional passou a pairar sobre todos os paises ditos emergentes. Inflacéo,
cambio, juros, balanco de pagamentos... Tudo chamava atencdo. A porta aberta a economia mundial fazia que por
ela passassem principios de conducdo econdmica mundialmente estabelecidos e os tais “fundamentos econdémicos”

de cada pais passaram a ser analisados com lupa.

Comecou a pesar sobre esse conjunto de paises a desconfianca em relagdo as suas politicas e o sentimento de sua
vulnerabilidade logo se espalharam entre investidores, organismos multilaterais e especuladores. E ndo tardou que
profecias desse tipo logo se auto-realizassem por diversos paises. FHC é taxativo em seu relato: inaugurou seu
primeiro mandato com uma crise cambial que lhe exigiu “nervos de a¢o”; uma decepgdo para quem ainda contava

com alguma dose de “lua-de-mel”.

Na esteira do México, outros emergentes emitiam sinais de naufragio iminente, aumentando ainda mais a tensdo e
tornando-a permanente. Em 1997, foi a vez de a Tailandia e a Malasia, seguidas por todo o sudeste Asiatico,
passarem por um processo de fuga de capitais e deflacdo de seus ativos financeiros. Em 1998, foi na Russia: a
quebra de um conjunto de bancos levou a uma enorme drenagem de capitais naquele pais. Acendia-se um sinal
amarelo para o Brasil: o pais se comprometera varias vezes com promessas de ajustes fiscais rigorosos, mas nao

cumprira. Naturalmente, seria agora questionado.

Como se isto ndo bastasse, outro abalo veio dar cores ainda mais dramaticas ao cendario: o fundo internacional
LTCM (Long-Term Capital Management), em torno do qual girava algo em torno de 1 trilhdo de dolares em
aplicacdo (derivativos) também quebrou, colocando em risco varios dos grandes bancos do mundo. O ambiente
econbmico internacional tornou-se ainda mais refratario a paises como o Brasil; o risco-pais saltou de 400 para

mais de 1.000 pontos; as reservas em délares do pais comecaram a se esgotar. Somente em 10 de setembro de



1998, 2,6 bilhdes de ddlares sairam dos cofres brasileiros; como recursos para conter a sangria, 0 Banco Central
elevou as taxas de juros colocando-as num patamar hoje inimaginavel, 40,18%. Néo tardou, o pais bateu a porta do

Fundo Monetario Internacional.

O momento ndo s6 continuava inconveniente para qualquer mudanca de rota, como também exigia a reafirmacao

das politicas cambial e monetaria. A fortuna obrigava o pais a dobrar a aposta.

Resisténcias corporativas e reeleicdo

Em 1998, o Partido dos Trabalhadores ainda ndo digerira suficientemente bem a derrota eleitoral de 4 anos antes,
com o agravante de durante o periodo ver o governo de Fernando Henrique promover uma série de mudancas que
atingiam em cheio a base politica mais tradicional da legenda, o funcionalismo. A crise econdmica que sucedera no
mundo e que atingira em cheio o pais era, entdo, um excelente motivo para proclamar que a critica de 1994 estava
mais que correta: o Plano Real era eleitoreiro e, evidentemente, a tese de que a politica cambial do governo nao se
sustentava mostrava-se tdo resistente como alguém que todos os dias, ao acordar, anuncia que “vem chuva”. Um
dia, de fato, chove. E de fato, de algum modo, e por motivos diversos daqueles que o PT mencionava, o pais

quebrou. A profecia se realizara.

Naquele ano, o deputado, economista e ex-ministro Antdnio Delfin Netto, sarcasticamente, afirmava: “até mesmo
um poste é capaz de vencer Fernando Henrique nesta eleicdo; o diabo vai ser dar nome ao poste”. Ruim com ele,
pior sem ele, é o que parecia. O sentimento geral era o de que, embora muitos erros pudessem ser apontados na
trajetéria do Real, das candidaturas postas em 1998, nenhuma reuniria tdo ou mais que a de Fernando Henrique as
condicdes de fazer frente a crise internacional. Todavia, era o caso de se perguntar o que afinal dera errado na

condugéo do processo.

Varios pontos confluem para o centro da crise, mas o principal deles parece ser a evidéncia de que a estabilidade do
Real ndo poderia depender indefinida e exclusivamente das politicas cambial e monetaria do Banco Central. A
consecucao de um ajuste fiscal, desde sempre constatado e realmente necessério ndo fora levada a cabo. E o proprio
ex-presidente que admite: “Com a inflagdo em queda e o gasto em expansédo, o resultado primario do governo
federal (...) passou de um superavit de 4% do PIB em 1994 para zero em 1995, mantendo-se nesse patamar até
1997. (...) O fato é que ndo havia, salvo na area econdmica do governo, a consciéncia aguda da necessidade do
aperto orcamentario...” (Cardoso, 2006: 369-370).

A cultura politica brasileira patrimonialista tradicional e predatoria ndo se eliminaria de um dia para o outro; varias
das mudancas propostas pelo Plano Real poderiam ser -- e de fato foram — implementadas por resolugdes e normas
internas aos ministérios ou mesmo medidas provisorias (MPs),. Mas uma série delas dependeria mesmo de
alteracdes constitucionais, cujo niamero de parlamentares necessarios para aprova-las excederia em muito a base

reformista do governo.

Obrigado a fazer aliangas com setores tradicionais e anacrénicos, 0 governo se via submetido a um ritmo lento e
interminavel de negociacGes e concessdes, muitas das quais terminavam, paradoxalmente, na utilizacdo politica da
maquina publica, no aumento de gastos, na desisténcia de reformas. Além disso, se constatou que o melhor

sucessor de Fernando Henrique seria ele proprio, pois suspeitava-se que mesmo as candidaturas presentes no PSDB



— Mario Covas, Tasso Jereissati ou José Serra — seriam, por ideologia ou indole, incapazes de dar seqiiéncia ao
processo, desde sempre como estigmatizado como “neoliberal”. A custosa possibilidade de altera-se a constituicdo

para aprovar o instituto da reelei¢do passou a ser considerada. -

Evidentemente, se a reeleicdo abria de fato uma porta para a continuidade do mandato de FHC e assim do projeto
do Real, é também verdade que seu custo de negociagdo comprometeria, pelo menos no curto-prazo o ritmo, sendo
a continuidade, das reformas. O ciclo eleitoral impunha restricdes quanto a adogdo de politicas consideradas
impopulares, ao mesmo tempo em que levava a base politica do governo a buscar dividendos imediatos, exigindo

providéncias agilidade na busca de um desenvolvimento vigoroso.

Assim, o governo enfrentava resisténcias nao apenas no front externo, mas também internamente. Além de uma
oposicdo realmente aguerrida e organizada socialmente, como era o PT daquele tempo, também no ambito
doméstico ndo faltaram pressdes e lances contrarios ndo apenas ao aprofundamento do processo de reformas e

ajuste fiscal, como também criticas, cada vez mais agudas, em relacdo a politica cambial.

Monetaristas e desenvolvimentistas e o dificil ajuste fiscal

Neste ponto, os relatos do ex-presidente e do jornalista Guilherme FilGza se cruzam: durante a maior parte do
primeiro mandato de FHC, seu governo conviveu com uma polaridade politica interna. Por falta de termos mais
claros e manifestacGes mais objetivas dos “contendores” — que, evidentemente, manifestavam-se principalmente
nos bastidores, logo de forma ndo muito clara e “programatica” --, a midia entendeu esses conflitos internos como
uma disputa tdo antiga quanto ultrapassada na politica econdémica nacional, rebatizada de “monetaristas” e

“desenvolvimentistas”.

Os rétulos mais mistificam do que qualificam, ainda assim pode-se dizer que os “monetaristas” (ou “fiscalistas™)
caracterizar-se-iam por uma postura de maior preocupacdo com a solidez da moeda e em virtude disso manejavam
politicas restritivas do consumo e do desenvolvimento; propunham obviamente um rigoroso controle de gastos o,
no caso em questdo, um ajuste fiscal de elevadas proporgdes. Situam-se em torno do ministro da Fazenda, Pedro
Malan, e do -- a principio diretor de da Aérea Internacional, depois diretor de Politica Monetéaria e finalmente --

presidente do BC, Gustavo Franco.

Os chamados “desenvolvimentistas” estavam por varios cantos: nas federagdes das industrias, como a Fiesp, na
esquerda nacionalista, numa parte da academia -- que se identificava com um papel de maior protagonismo do
Estado --, nos partidos de oposicao, e, dentro do governo em setores do governo simbolizados pelo ministro do
Planejamento e senador, José Serra, influente quadro do PSDB, partido de Fernando Henrique. Tratava-se de um
espectro politico cuja determinacdo de promover mais rapidamente mudancas que dinamizassem o crescimento era
facilmente confundida como certa tolerancia a “um pouco de inflagdo” e a um pequeno rigor em relagédo ao gosto

publico.

Independe do esforco de setores do governo — notadamente, o ministro Malan e o presidente da Republica — na
tentativa de esclarecer que defesa da moeda e rigor fiscal ndo inviabilizam, necessariamente, o desenvolvimento
econdmico; ao contrario, criam as bases e as condi¢cdes para o desenvolvimento seguro e sustentavel, uma polémica

simplista ganhou a midia e desinformou investidores. Divergéncias haviam, mas elas se localizavam, sobretudo, em



vises distintas — mais ou menos ortodoxas; mais ou menos heterodoxas — quanto aos instrumentos mais eficazes
para a conten¢do da inflagdo, numa conjuntura de elevada turbuléncia financeira internacional: juros e cambio,

principalmente.

Por todos os motivos acima apontados, grupos se rivalizam e disputam influéncia junto ao presidente da Republica;
ha um tensionamento — indesejado, mas inevitavel — capaz de redefinir rumos ou, pior, estabelecer expectativas
pouco produtivas para a sociedade e paralisantes em relacdo ao investimento. O proprio ex-presidente admitiu o
conflito: “...Serra e Sérgio Motta, ambos ministros e amigos préximos, continuavam criticando Gustavo Franco. No
dia 17 de maio de 1996, disse-lhes que se eu acolhesse a sugestdo de substitui-lo, rolaria também a cabeca de
Malan, dada a relagdo de afinidade e de lealdade no trabalho que ligava os dois. — ‘Tira Gustavo é tirar Malan’,
disse-lhes. Procurei conversar com um tertius, no caso Edmar Bacha (...). Demos voltas a imaginacdo para ver
quem eventualmente poderia substituir Malan. Apesar de existirem bons candidatos, como José Roberto Mendonca
de Barros, nenhum nos parecia superar, na média, a soma de contatos e experiéncias internacionais,

respeitabilidade publica, correcdo, dedicacdo e capacidade de trabalho de Malan” (Cardoso, 2006: 374).

E claro que havia divergéncia em relacdo ao maior ou menor controle do gasto plblico. Mas, isso ndo passaria
necessariamente por embates no seio da equipe econdmica — ou apenas por ali. Infelizmente, a despreocupacdo com
questdes desse tipo, ou pelo menos a falta de rigor nesse aspecto, € mesmo um traco histérico do Estado brasileiro
em que se sustenta grande parte do sistema politico nacional. A politica cambial estimulando importacdes segurava
0 impeto de aumentar pregos, a politica monetéaria servia como instrumento de contencdo do cambio. Todavia, tanto
uma como outra eram instrumentos precarios, levando ao recrudescimento de pressdes politicas em virtude do

cambio e a uma brutal elevacdo da divida, em razdo dos juros.

Sabia-se que o pais ndo poderia prescindir de ajustes mais profundos: uma politica vigorosa de contencdo de
despesas e um conjunto de reformas que retirasse do Estado o sobrepeso de escolhas desde sempre expansionistas.
Um conjunto reformas estruturais passou a ser ansiosamente aguardado: Previdéncia, Tributaria, Administrativa; a
esperanga de uma revisdo profunda do prdprio papel do Estado era acalentada por varios setores. Todavia, nos
meios politicos ndo havia consenso nesse sentido e, em que pese a existéncia de uma oposicdo mobilizada e
bastante reativa em relacéo a esse tipo de pauta, a dissonancia mais improdutiva se localizava mesmo no interior do
préprio governo e em sua base parlamentar, de nGmero mais que suficiente para promover essas reformas, houvesse

consenso e disposi¢do para isso.

Evidentemente, esta ndo é a opinido do ex-presidente Fernando Henrique, para quem o ajuste se processava desde
1996 (Cardoso, 2006), lento e de modo gradual, admite, mas na dimensdo do politicamente possivel. Todavia, a
percepgdo no momento ndo era nenhum pouco condescendente. Admitia-se que se algum ajuste era feito, ndo o era
“pelo lado das despesas”, mas por meio da elevacdo de receitas. Com efeito, novos tributos e mesmo a renovacéo
de outros tantos eram aprovados pelo Congresso®, como foi o caso da Contribuicdo Proviséria de Movimentagio
Financeira (CPMF). De todo o modo, para os agentes econdmicos aquém do confidvel e do desejavel. Ao que em

suas anotacOes pessoais, FHC se questionava: “como é que vamos quebrar os ritos da democracia? (...) Querem que

® Ainda que néo fosse este o caso no que se refere a reformas mais profundas: em 02 de dezembro de 1998, numa votag&o que exigia apenas
maioria simples, o governo ndo conseguiu a aprovagdo de projeto de lei que estabelecia a contribuigdo dos servidores inativos, entendida
naquele momento como fundamental para a manutencéo da previdéncia publica. A derrota inesperada causou estardalhago justamente por
exigir apenas maioria simples. O governo recém reeleito demonstrava fragilidade.



vé depressa, 0 que a lei ndo permite. E preciso que se entenda isso e o Fundo [referia-se a0 FMI] n4o pode exigir o

gue a democracia ndo permite” (Cardoso, 2006: 410).

O fato é que o ajuste ndo progrediu nas proporgBes necessarias para reverter expectativas e ou conter movimentos
de especulacdo. Ao lado de profundas e inegaveis desigualdades sociais — que requerem o socorro de vultosas
somas de recursos — convivia um Estado mal gerido, instrumentalizado por elites corporativas refratarias a
racionalizacdo e a contencdo de gastos. Também a légica de um sistema politico atavicamente dependente de
recursos e investimentos publicos como fator para expansdo de despesas, ou, na melhor das hipoteses, inibicdo da
poupanca assustava, resultando num estado gastador, emissor, responsavel, no limite, pelo caos inflacionario,

apenas paliativamente contido pelas politicas cambial e monetaria.

Um dialogo entre o presidente do BC, Gustavo Franco, e o entdo ministro da Reforma Agraria, narrado por

Guilherme Filza (2006: 260), parece ser (til para demonstrar a resisténcia ao corte de gastos:

“— Raul, vocé sabe que agora acabou essa moleza de dinheiro facil para assentamento, né? Vocés vao ter que

calibrar melhor essa reforma agréria ai.

“- Acabou nada, rapaz. Vocé precisa conhecer mais a vida. (...) E o seguinte, Gustavo. N&o tem contencio
nenhuma, ndo. As torneiras estdo bem abertas, até mais do que antes, se vocé quer saber. Brasilia é assim: vocés

fizeram um pacote para economizar 20 bilhGes? Entdo, tem 20 bilhdes pra gastar...”

Como sempre, esse tipo de tensdo — conflitos internos e incapacidade de ajustes mais profundos -- transborda para
fora dos governos, se espalhando como boatos, ganhando os jornais, chegando ao investidor como percepcao de
risco: “quem ganhara a batalha?”. Em que pese a disposi¢cdo de Fernando Henrique em promover alteragdes de
rotas no cambio e nos juros, as condi¢des ndo davam margem a mudancas bruscas (Cardoso, 2006: 375 — 407) — e

as mudangas lentas ndo mais contentavam.

Os custos eram crescentes: freqiientemente, tanto o presidente do Banco Central, como o Ministro da Fazenda ou
mesmo o presidente da Republica se viram forcados a reafirmar a disposicdo de ajuste e a manutengéo da politica
cambial. Ndo raro, no entanto, era como baldear o oceano com as mé&os, quando esse esforgo, diante da
desconfianca do mercado, evoluia no sentido de uma queda-de-braco que resultava em perda de reservas ou na
elevacdo de taxas de juros, o que, paradoxalmente, reforcava os argumentos favoraveis a revisdo de todas essas

politicas.

E evidente que este quadro todo gera inquietacdo e dvidas por parte dos investidores. No limite, preocupam-se em
saber quem podera vir a ganhar (ou sobreviver) nessa luta fratricida; do resultado dependera o tipo de politica
econdmica a seguir e a influenciar as escolhas dos agentes econdmicos. Boatos e oscilagbes na estrutura interna de
poder, quando percebidas, agitam e afugentam. De um modo geral, fazem com que 0s agentes se antecipem,
mudando posi¢Ges no mercado. Investidor e gestores de fundos passam a viver essa tensdo; tornam-se instrumento

na propria disputa. Ndo raro, inadvertidamente.

Ao mesmo tempo, a agitacdo do mercado torna-se dgua no moinho interno das disputas e um ciclo vicioso acaba
por se estabelecer. Em que pese o Brasil ter finalmente assinado acordo com o Fundo Monetario Internacional, a

situacdo ndo se apazigou. De nada parecia valer o fato de o pais contar com o apoio explicito de varias economias e



governantes, como os Estados Unidos, cuja solidariedade e eventual suporte foram externados (e enfatizado)

publicamente pelo presidente Clinton.

Para Fernando Henrique, “mesmo com bilhdes de délares nas reservas e tudo 0 mais, ndo houve quem convencesse
esse personagem de ma catadura chamado mercado de que o Brasil estava seriamente empenhado em continuar no
caminho da austeridade. A imagem do que ocorrera na Russia, onde bilhGes de rublos foram trocados por milhdes
de ddlares de um programa de estabilizacdo do fundo dos bancos internacionais voaram para contas privadas em

bancos no exterior, perseguia nosso pais como pretexto para a volta da especulagdo” (Cardoso, 2006: 406).

Guerra politica na base, conflito com governadores: sensacdo de descontrole

Quer pelas condicdes externas — a turbuléncia financeira internacional --, quer em razdo dos conflitos internos, o
pais vivia num clima de incerteza. Este fato que ganhou ainda mais complexidade, paradoxalmente, depois da
vitéria eleitoral do Fernando Henrique, em 1998. Eleito no primeiro turno, o presidente cogitava mudancas de
fundo: mandato mais realizador no tocante ao desenvolvimento econdémico. Boatos de que o governo estudava a
formacédo de um super ministério da (o ministério do Desenvolvimento), concentrando diversos outros ministérios e
autarquias, entre elas o Banco nacional de Desenvolvimento Econdmico e Social (BNDES), causaram efeitos
nocivos imediatos. Em primeiro lugar, porque a mensagem nao era clara: o que seria exatamente esse ministério?
Implicaria em prejuizos a estabilizacdo? Poderia ser entendido como a vitdria de “desenvolvimentistas” sobre
“monetaristas”? Haveria mudancas no cambio, na politica de juros, o ministro Malan continuaria no governo?

Perguntas que se multiplicavam sem resposta, o que evidentemente elevava a percepcao de risco.

No que tange diretamente ao sistema politico, os efeitos foram ainda mais devastadores: a hipotese da formacéo do
novo ministério permitia a interpretacdo de que FHC ja preparava sua sucessdo (em 2002) e, em virtude disto,
organizaria 0 segundo mandato de modo a viabilizar seu candidato. Real ou fantasia, é o que menos importa. O fato
€ que a especulacdo a respeito provocou um acelerado processo de “posicionamento” entre os dois principais
partidos da base: o PFL e 0o PMDB.

Como se sabe, no interior do PSDB, dois projetos se estabeleciam: um, em torno do senador paulista, José Serra;
outro, que procurava viabilizar Tasso Jereissati, senador pelo estado do Ceara. Com o primeiro, perfilava-se o
PMDB; pelo segundo, trabalhava a clpula do PFL. As interpretacGes de entdo insinuavam que o super ministério
do Desenvolvimento seria ocupado por Luiz Carlos Mendonca de Barros, entdo ministro das Comunicacdes e
aliado de Serra. Logo, seria um esforgo para favorecer o nome de Serra, amigo de Fernando Henrigue, paulista,

préximo aos setores industriais, o primus inter pares dos desenvolvimentistas, 0 maior antagonista de Pedro Malan.

Além da natural agitagdo do mercado — atribuia-se a Serra propostas voltadas a centralizacdo do cambio —, esses
sinais fizeram com que também os trens da politica descarrilassem de vez: o ambiente enveredou para uma
sucessdo pronunciamentos, ataques e conflitos que, a0 mesmo tempo em que chamavam os holofotes da midia,

buscavam coagir 0 governo -- ou melhor, os adversarios no governo -- a recuarem®?. Paralelamente, os jornais, em

1% Numa tenséo crescente, nido demorou para que Antdnio Carlos Magalhdes, senador pelo PFL da Bahia, viabilizasse uma Comisséo
Parlamentar de Inquérito a respeito do Poder Judiciario, o que, rapidamente e de modo exagerado, adquiriu ares de “crise entre Poderes”. Em
reacdo a ACM, Jader Barbalho, senador pelo PMDB do Pard e maior adversario do baiano no Senado, capitaneasse a barulhenta e ineficaz
“CPI do Sistema Financeiro”. Note-se que tanto ACM quanto Jader eram da base governista, aliados de FHC; mas nem isso evitou que



especial a Folha de S. Paulo, comecaram a divulgar e a explorar fragmentos de gravacGes de membros, no contexto

do processo de privatizagédo, obtidas, evidentemente, de forma irregular.

O caso ficou conhecido como “Grampos do BNDES” e compds um cenario em que era justo imaginar a
decomposicdo politica do governo. Até hoje ndo se sabe de onde partiram as gravacfes e nem exatamente com que
objetivos foram repassadas a imprensa. O fato € que a divulgacdo de trechos de didlogos entre o presidente do
BNDES, André Lara Resende, e o ministro das Comunicagdes, Luiz Carlos Mendonca de Barros, foi o suficiente
para que se atribuisse a esses personagens o suo de informacGes privilegiadas e favorecimento a grupo privado,
numa das principais realizagfes do primeiro mandato, a privatizagéo do sistema Telebras. Nada se provou e 0 mais
provavel é que o caso estivesse no contexto de uma brutal luta politica*’. Objetivamente, no entanto, a caso levou
ao pedido de demissdo de André Lara Resende, Luiz Carlos e também de seu irmdo, José Roberto Mendonca de
Barros; trés dos mais importantes interlocutores econdmicos de Fernando Henrique a época. Sendo Luiz Carlos,
aliado de Serra, e, inclusive, 0 membro do governo mais cotado para assumir o super ministério do

Desenvolvimento.

Simultaneamente, alegando prejuizos em virtude da apreciacdo do Real, o empresariado industrial do pais se
mobilizava pela mudanga da politica cambial. A historicamente poderosa Federagdo das Industrias de Sdo Paulo
(Fiesp) chegou mesmo a organizar manifestacbes contra o Banco Central e sua diretoria; teve a seu lado como
parceiros de protesto e co-organizadores de eventos, s duas maiores centrais sindicais do pais, a Central Unica dos
Trabalhadores (CUT) e a Forca Sindical™.

Por sua vez, o presidente do BC, Gustavo Franco, tentava a todo modo conter a pressao politica pela desvalorizacédo
do Real, base para o processo de estabilizacdo que conduzia. No seu modo de ver, o Real tornava-se alvo politico
tanto a esquerda quanto a direita. Uma esquerda desconfiada de que o processo de estabilizacdo conduziria ao
enfraquecimento do Estado, inibindo sua liberdade de ‘realizar e fomentar’ (numa palavra: gastar); ja a direita
como um grupo que se batia pela desvalorizagdo da moeda, instrumento de reducdo de salarios em favor daqueles
que tém “dominio sobre seus precos, ou seja, quem tem poder de mercado, rendas e posses em moeda

estrangeira”™.

Os problemas eram imensos e a pressao grande. Mas, ndo se resumia a isto. Como se nada disso bastasse, a
oposicdo, que até entdo por mais que se esforcasse, ndo conseguira complicar a vida do governo — a crise
internacional e os aliados internos o fizeram sozinhos — encontrou meios para fazé-lo. Com a posse dos novos
governadores, no inicio de janeiro de 1999, vieram novos problemas. O ex-presidente Itamar Franco, desgastado

com Fernando Henrique em virtude da reeleicdo, eleito governador do Estado de Minas Gerais, pelo PMDB,

criassem constrangimentos ao governo, piorando sensivelmente a percepcdo de degeneracdo do ambiente politico e perda de controle por
parte do governo. Ao que tudo indica, assustados com o aparente crescimento do grupo adversario, a inten¢do de ambos parecia ser colocar
seus partidos, PFL e PMDB, em condi¢Bes mais favoraveis nas articulagBes que, nos bastidores, precipitadamente, buscavam definir o
“ungido” a sucessdo de FHC (Serra ou Tasso).

" Em outubro de 1998, o Ministério Pdblico abriu processo de investigacéo sobre o caso; em novembro de 1999, sem que nada pudesse ser
comprovado, o caso foi arquivado e os integrantes do governo inocentados.

12 “Desunidos nos Gltimos anos pelo furacdo monetarista, capital e trabalho voltam a apertar as méos. Desta vez, os representantes da
Federagio das IndUstrias do Estado de S&o Paulo (Fiesp) e os trabalhadores da Central Unica dos Trabalhadores (CUT) e da Forga Sindical
unificam suas vozes de protesto contra a politica econdmica e miram sua artilharia no inimigo nimero 1 dos juros baixos: o presidente do
BC, Gustavo Franco. (...) decidiram lancar nesta segunda-feira dia 21 uma frente a favor da produgéo e do emprego. "O importante é pegar
0s pontos que unem e trabalhar neles", diz Piva. Dos assuntos que convergem, um deles é a liberacdo dos recursos do BNDES as empresas,
notadamente as micro e pequenas”. SAcios de ocasido, Revista IstoE, 23/12/1998.

13 Franco, Gustavo. “Seis anos de trabalho: um balanco”. Discurso de despedida do Banco Central, em 04/03/1999; pégina 8.



unilateralmente anunciou a suspensdo dos pagamentos da divida de seu estado com a Unido; declarou moratéria e

foi imediatamente seguido pelo novo governador do Rio Grande do Sul, o petista Olivio Dutra.

Outros governadores — como, por exemplo, o do Rio de Janeiro, Anthony Garotinho -- aproveitaram a chance para
pressionar a Unido a rever o acordo de suas dividas, firmados anos antes, ja no primeiro mandato de Fernando
Henrique. Objetivamente, a medida era indcua, pois, em virtude do ndo pagamento, a legislacdo e os acordos
permitiam ao Tesouro Nacional se apropriar de verbas e repasses de direitos dos estados (recursos do Imposto de

Renda e do Imposto sobre Produtos Industrializados).

Conclusao

Como se pdde notar, as condi¢des econdmicas, internas e externas, eram bastante desfavoraveis para o Brasil. As
diversas crises mundiais -- a comecar pelo México, mesmo antes de Fernando Henrique Cardoso tomar posse -- e
as condicBes mais gerais e estruturais do sistema financeira nacional, aliadas a um Estado de estrutura anacronica e
pouco eficiente, exigiam esforcos imensos para o seu enfrentamento e transformacdo. O Plano Real foi uma
iniciativa tdo importante quanto criativa contra o processo inflacionario, que durante décadas desorganizou a
economia e impds grandes sacrificios ao Brasil, sobretudo, aos mais pobres. Ainda assim, o plano ndo poderia se

limitar apenas a a¢des do Banco Central nas areas cambial e monetéria.

E verdade que uma série de medidas eram encaminhadas: nos primeiros meses do primeiro mandato de Fernando
Henrique, um processo politico vigoroso comegou a transformar a face econdmica do estado e da sociedade.
Quebras de monopolios, privatizacfes e a delicada questdo do sistema financeiro e do endividamento dos estados
foram iniciativas fundamentais. Todavia, a contencdo de gastos no setor publico ainda continuava a ser um
problema de solugdo se ndo de todo inadequada, pelo menos lenta o bastante para as expectativas do mercado em

geral, e dos investidores em particular.

As condicbes gerais do sistema politico, no entanto, ndo permitiam avangar mais celeremente nessa area. Uma
oposicdo aguerrida foi de fato um problema, mas ndo so e talvez nem o maior problema. Divergéncias no interior
do governo, bem como em sua base politica e parlamentar eram responsaveis pelos maiores transtornos.
Dissonancias cognitivas, projetos pessoais € lutas pelo poder foram muito marcantes durante esse periodo e de

modo algum contribuiram para o avango do processo econdmico.

Ao mesmo tempo em que se conformavam como um freio a mudanga, as operadores politicos também
manobravam por espacos e pelo desgaste das autoridades monetarias, pressionadas dentro e fora do governo — por
seus antagonistas e pelos grupos de pressdo, como os sindicatos e a Fiesp, por exemplo. Nesse processo avangos e
recuos, acertos e de desacertos — um gradualismo bastante vagaroso — as crises econdmicas dos chamados paises
emergentes encontraram aqui um ambiente notavel para que pudesse ser assemelhadas e, assim, despertassem

fantasmas quanto a confianca na continuagdo do processo iniciado com o Real.

Assim, um dos principais pilares do plano de estabilizacdo econdmica, o cAmbio, revelou-se, ao fim de alguns anos,
em problema capaz de abalar todo o sucesso alcancado, até ali de forma fragil, pelo governo de Fernando Henrique
Cardoso -- que em 1994 fora eleito com base no Plano Real e, em 1998, acabara de se reeleger. A politica cambial,

que mantinha o délar em parametros relativamente estreitos de variagdo — um dos mais importantes instrumentos



para contencdo da inflacdo nos primeiros tempos — passou a nao ser mais crivel. Por muitos motivos, parecia
natural que sucumbisse a pressdo politica interna, a realidade econdmica internacional e mesmo a acdo de agentes

econdmicos do proprio governo que implicita ou explicitamente a combatiam.

Era um ambiente turbulento; e investidores procuram seguranga. Evidentemente, era de se esperar que as
expectativas se deteriorassem nessa atmosfera, que a percepcao de risco aumentasse, que 0s agentes econémicos se
antecipassem a mudanca que enxergavam como inevitaveis. Mas, no calor dos fatos, nada parecia tdo 6bvio: uma
parte do governo ainda inspirava credibilidade (ou mesmo teimosia) para fazer crer que o regime cambial, antes
que um ajuste fiscal mais sério e profundo se efetivasse, ndo seria alterado. A ddvida pairou no ar e muitos fizeram
suas apostas. Alguns ganharam, outros perderam. O fato é que em 13 de janeiro, mesmo antes que o BC o fizesse, 0
mercado estouraria limites e bandas que continham o valor do délar. A moeda americana disparou até flutuar
depois de uma desvalorizacdo de 63% no més de janeiro de 1999. Um ciclo de politica econdmica, por fim, se viu

esgotado e um periodo de enorme turbuléncia politica enorme se estabeleceu™.

Enfim, a mudanca do regime cambial, executada em janeiro de 1999, foi menos um gesto de vontade do governo

ou até uma conspiracdo de especuladores do que uma imposicao das circunstancias.

Ao contrario do que relatos oficiais ou discursos politicos podem pretendem fazer crer, a politica se move menos
como vontade e realizacfes pessoais do que como resultado de interagdes. Mesmo que, eventualmente, em tom
laudatorio, relatos de atores ou observadores mais diretos dessa época, ao criar uma literatura memorialistica e/ou
jornalistica, acabam por revelar também o conflito. E, para usar uma antiga expressdo do socidlogo Fernando
Henrique, “o conflito é o nervo da politica” (in, “O modelo politico brasileiro e outros ensaios”, 1977), matéria-

prima de nosso oficio, fornecida por uma literatura que, a principio, ndo se propunha a isto.

FIM.
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