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Roberto de Oliveirq,
Campos”

oberto de Oliveira Campos (1917-2001) nasceu em Mato Grosso.
Diplomata, economista e politico, foi deputado, senador e ministro do
Planejamento do governo Castello Branco, e um dos criadores do BNDE,
do qual foi superintendente e presidente. Expoente do liberalismo nacional foi
paradoxalmente um dos artifices do desenvolvimentismo dos anos 1950, como um
dos executores do Plano de Metas do governo Kubitscheck. Foi embaixador nos
Estados Unidos do governo Jodo Goulart e na Inglaterra, no governo Geisel.
Destacou-se como polemista, escrevendo artigos para jornais e revistas, além de

livros sobre economia.

* Entrevistado em 27 de marco de 1982 por Angela Coronel, Eurycles Pereira e Alofsio Barbosa
de Aratjo.
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Dentro das atividades comemorativas dos trinta anos do BNDE *,
como ja haviamos acertado com o senhor, seria interessante que
inicidssemos esta entrevista com uma certa cronologia. Gostariamos de
ouvir, inicialmente, sua versio sobre a origem do BNDE e qual a interacdo
do Banco com a Comissdo Mista Brasil-Estados Unidos®.

A ideia que deu origem ao BNDE era criar um 6rgdo de financiamento da
contrapartida decorrente dos avancos da Comissdo Mista Brasil-Estados Unidos.
Quando foi criada a Comissdo, tinha-se em vista organizar um Programa de
Reaparelhamento Econdmico™, dado que a infraestrutura econémica brasileira
tinha sido substancialmente dilapidada durante a Guerra, pela escassez de
importa¢des e de investimentos. Sofreram os sistemas ferrovidrio, portudrio e
rodovidrio. Havia também grande escassez de dois produtos bdsicos: o cimento e
a energia elétrica, insumos bésicos da industrializacdo. A Comissdo Mista Brasil-
Estados Unidos foi, primeiramente, uma tentativa de planejar a expansao desses
setores de infraestrutura e, em segunda instancia, de criar, a rigor, uma técnica de
elaboracio e de avaliacdo de projeto. Nos faziamos parte de um grupo que fora
habituado a requisitar fundos or¢amentérios na base de um simples oficio e,
naquela ocasido, ndo havia propriamente uma técnica de estudos de viabilidade e
rentabilidade de projetos. A Comissdo Mista representou duas coisas: uma
preparagdo para a recep¢io de recursos externos e uma infusdo de “tecnologia”, ou
metodologia, de planejamento. Era preciso organizar a contrapartida de recursos
nacionais, uma vez que se esperava que os fundos estrangeiros, fundos em divisas,
proviessem para o Brasil. Esses fundos seriam oriundos de uma combinagao de
recursos Export and Import Bank'” e o Banco Internacional de Reconstrucéo e
Desenvolvimento®. Assim, como organizar a contrapartida nacional? Analisaram-
se vdrias hipéteses. Uma hipétese seria criar uma companhia mista de capitais
privados e recursos governamentais. Essa hipétese foi rejeitada por dois motivos:
primeiro, devido a escassez de recursos privados e, segundo, pelo fato de que boa
parte do financiamento estrangeiro deveria provir do Banco Internacional de
Desenvolvimento, e este, pelos seus estatutos, requerer garantia governamental. Era
necessario, portanto, criar uma empresa ou um instituto governamental. A segunda
hipétese contemplada foi a de criar uma simples autarquia, que receberia recursos
orcamentarios. Essa hipétese foi também rejeitada, porque as autarquias ndo
estavam habituadas a exames de rentabilidade e formulacio de projetos compativeis
com a técnica bancdria exigida pelo Banco Internacional de Desenvolvimento.

Passou-se entdo para uma terceira solugdo, que seria um banco estatal que, apesar
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de manipular em grande parte recursos or¢camentdrios, o faria de maneira
compativel com técnicas de rentabilidade bancéria, quer dizer, exigiria das empresas
estudos de rentabilidade e de viabilidade de projetos. Essa foi a ideia que levou a
criacdo do BNDE como um 6rgdo de contrapartida, com caracteristicas bancérias,
apesar de ser, em grande parte, dispensador de recursos orcamentarios. Procurou-
se também organizar uma forma automatica de levantamento de recursos, que

foram as chamadas Obrigacoes do Reaparelhamento Economico™”.

Um pouco antes, a Comissdo Mista Brasil-Estados Unidos foi criada.
Como surgiu a ideia de o governo brasileiro fazer negociacdes que
envolviam o Banco Mundial e o governo americano? Como foi possivel
fazer uma operacdo que seria quase que de pais a pais, ou seja, uma
operacio bilateral?

12 em vista aos Estados

Isso resultou do chamado Acordo Lafer. O ministro Lafer
Unidos, concluiu um acordo para a criagdo de uma comissdo mista. A preferéncia
americana, e também brasileira, era que, conquanto a comissdo tivesse se originado
de uma negociacio bilateral, a rigor deveria ser tripulada por uma organizacdo
internacional como o Banco Internacional de Reconstrugio e Desenvolvimento, ndo
s6 porque conviria ao Brasil multilateralizar os entendimentos, como também para
ndo parecer que se tratava de algum tipo de imposi¢do americana. A rigor, acreditava-
se que os entendimentos seriam melhor instrumentados por meio de uma
organizacdo internacional. Por isso, o primeiro dos chefes estrangeiros da Comissao
Mista era um embaixador americano, mas recrutado pelo Banco Internacional, e o
segundo representante foi, na realidade, um representante do préprio Banco
Internacional. A preocupacdo, tanto americana, como brasileira, era que a
instrumentagdo internacional fosse baseada num compromisso do governo
americano de participar do financiamento de duas maneiras: primeiro, por
intermédio do Export and Import Bank, naquilo que representasse suprimentos
americanos; e, segundo, por meio do seu poder de voto no Banco Internacional para
o fornecimento de recursos que representassem uma contribui¢do da comunidade

internacional. Pareceu ser este, entdo, o melhor sistema a época.

A época da criacdo do BNDE dizia-se que era necessiario um novo
6rgdo para gerir inclusive recursos externos devido, talvez, a uma certa
burocratizacio dos ministérios, ou a uma maior autonomia, maior
capacidade técnica. O senhor concorda com esse tipo de interpretacio?
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Havia vérias dessas motivacoes interligadas, mas eu ndo diria que existia um
descrédito das institui¢cdes existentes. Eu diria, sim, que havia inadequacao das
institui¢des existentes as novas tarefas. Afinal de contas, nés tinhamos muito
pouca experiéncia de planejamento. Tinha havido uma comissao mista durante a
guerra, a Missdo Abbink*”. Tinha havido o Plano SALTE*”, que era, entretanto,
meramente uma listagem de prioridades orcamentdarias, sem nenhum rigor
analitico. As organiza¢des existentes ndo estavam equipadas, realmente, para a
tecnologia de andlise de rentabilidade e viabilidade de projetos, pois isto era uma
coisa nova no Brasil, aquela época. Justificava-se, portanto, a cria¢io de uma
entidade nova. As entidades existentes eram entidades crediticias, que
dispensavam recursos a base de garantias sem andlise de mérito do projeto, ou
eram entidades orcamentdrias, que atuavam na base de requisi¢cdo, sem
justificativa de rentabilidade. O interesse, na época, era entdo criar uma instituicao
que agisse a base de andlises de rentabilidade e de viabilidade de projetos. Acredito
que, talvez, a contribui¢do financeira do BNDE, que foi consideravel em épocas
posteriores, tenha sido inferior a essa contribuicdo tecnoldgica, metodoldgica,
quer dizer, a criacdo de uma tecnologia de planejamento, de “projetamento” e de
andlise de viabilidade. A partir de entdo, isso se tornou “moda”, e hoje existem
inimeros escritérios de andlise de viabilidade, mas, naquela ocasido, isso era

uma grande e dramdtica inovag¢do no cendrio nacional.

Sr. embaixador, saindo um pouco do plano institucional e ingressando
no plano pessoal, quais eram as pessoas que participavam do esforco de
criacio do BNDE, onde foram recrutadas e, o senhor préprio, onde o
senhor estava e como veio a ser convidado a participar do grupo
constitutivo do BNDE?

Boa parte dos organizadores do BNDE veio da prépria Comissdo Mista. Quando
se criou a Comissdo Mista, procurou-se, do lado brasileiro, aliciar um elenco de
personalidades com embasamento técnico suficiente para atuar em contrapartida
aos técnicos estrangeiros. Apanhou-se, talvez, o que havia de mais experiente no
cendrio nacional. Propriamente técnico, nés tinhamos o Lucas Lopes e o Glycon
de Paiva'”| e, do lado econdmico, fui o escolhido, simplesmente porque se tratava

*'7_ a época, ndo tinha gente treinada em

de um esforco internacional e o [tamaraty
economia. Eu fui o primeiro economista treinado do Itamaraty, pois tinha me
formado em economia em George Washington, feito estudos de pés-graduacdo em

Columbia, ja como funciondrio diplomético. Era uma espécie de ave raral Naquela
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ocasido, a atividade econdmica no Itamaraty ndo era prestigiosa e, por essa
circunstancia, eu fui convidado para Conselheiro Economico. Precisava-se de
alguém com entrosamento no meio empresarial e com experiéncia tecnoldgica, e
0 homem escolhido pelo ministro Lafer foi o Ari Torres™, que tinha sido diretor
do 1pT — Instituto de Pesquisas Tecnolégicas. Era um engenheiro notével, com
grande experiéncia de engenharia e também empresarial. Acredito que se tenha
conseguido, aquela época, recrutar o que havia de melhor e mais experiente em
planejamento, eu diria, ainda que fosse embriondrio, porque todos nés tinhamos

uma técnica muito rudimentar de planejamento.

Consta que, no BNDE, também nos primeiros anos de criacio, haveria
mais de uma corrente em relacido ao financiamento de empresas
estrangeiras. Quando é que se cristalizou a ideia de o BNDE somente
financiar empresas de controle nacional?

O BNDE foi, essencialmente, o mobilizador da contrapartida de recursos
nacionais. As cifras ndo eram particularmente importantes, pois havia um objetivo
a atingir que era o de mobiliza¢do de recursos externos. Isto ndo foi atingido, em
parte por desorganizacdo nacional e também por escassez de projetos vidveis,
mas, sobretudo, por descontinuidades administrativas, que foram muito
frequentes ao longo da vida do BNDE. Eu, por exemplo, fui diretor pouco mais de
um ano, na primeira fase, depois pedi exoneracdo. Assim também ocorreu com o
dr. Glycon Paiva, porque sentimos um comego de interferéncia politica nas
decisdes do BNDE. Naquele tempo, nés dois éramos tecnocratas puristas e ndo
admitiamos ingeréncia politica, e o presidente Vargas'” tinha suas prioridades
politicas que ndo se compaginavam com as ideias, talvez ingénuas, dos
tecnocratas. Glycon de Paiva e eu renunciamos ao mandato porque acreditdvamos
que se devia manter um purismo técnico nas decisdes do Banco, sem a
condimentag¢do politica que o presidente Vargas, ou talvez menos o presidente
Vargas do que agentes falando em seu nome, queria imprimir ao Banco. Houve
uma sincope administratival A rigor, os trés diretores fundadores principais,
porque o primeiro diretor-superintendente, que era o Ari Torres, o Glycon Paiva
e eu renunciamos, praticamente, de forma simultinea, gerando uma crise. Eu diria
que era uma crise de “purismo” tecnoldgico, outros diriam que houve uma crise
de ingenuidade politica, mas a verdade é que isso aconteceu. A organizacdo inicial
do BNDE, que depois foi modificada, concentrava muitos poderes no diretor-

superintendente. A razdo era simples! Quando o Banco foi criado, o ministro
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Lafer, que era o ministro da Fazenda, desejava acumular fun¢des com a
presidéncia do BNDE e, para isso, dado o volume de suas ocupagdes, queria um
diretor-superintendente, poderoso, que realmente administrasse o Banco. O
presidente ficou, entdo, como uma espécie de public relations, uma figura excelsa
de negociacdo, de representacdo, mas nado de atividade. O ativismo estava
concentrado na figura do diretor-superintendente, e o ministro Lafer escolheu o
dr. Ari Frederico Torres, que foi plenamente adequado a tarefa, mas que nao era
exatamente uma escolha presidencial. As simpatias do presidente Vargas eram
diferentes e, logo que houve uma oportunidade, ele reafirmou seu dominio
politico, nomeando José Soares Maciel Filho'” para diretor-superintendente.
Este era um homem de sua confianca pessoal, mas ndo tinha nenhuma vivéncia
técnica do problema, ndo tinha participado na criacdo do Banco. Essa foi a

primeira grande crise institucional!

Uma outra pergunta, sr. embaixador, em relacdo ao pano de fundo
ideolégico dos primeiros anos de criacdo do BNDE. Havia ideias a respeito
da industrializacdo e havia também ideias ligadas ao comércio exterior,
com origem na questdo da deterioracdo dos termos de trocas, que
configurava o pensamento cepalino. Como ocorreram no BNDE 0s
debates sobre esses dois grupamentos de ideias?

Naquela ocasido, a ideologia — que eu chamaria de reitora do pensamento
econdmico nacional — era a cepalina, que tinha alguns tracos marcantes,
caracteristicos. Primeiro, um pessimismo completo em relagdo a exportacdo e um
entusiasmo quase ingénuo pela industrializacdo substitutiva de importagdes. O
coroldrio disso é um relativo descaso pela agricultura, porque era o primado do 1S
— Industrializagdo Substitutiva de Importacdes. Um segundo ingrediente desse
tipo de pensamento era um certo grau de xenofobia, ndo sé ceticismo, como
também hostilidade em relacdo ao capital estrangeiro. No BNDE essas correntes
existiam, mas, basicamente, havia um pensamento mais eclético. Nem Glycon de
Paiva, que era o reitor, digamos, do pensamento técnico, e eu proprio, que era o
reitor do pensamento econdmico, endossdavamos tranquilamente essas teses. Todos
tinhamos entusiasmo pela industrializagdo, mas ndo tinhamos esse descaso pela
agricultura e nem partilhdvamos da xenofobia subliminar que existia aquela época,
mas admitiamos que ambas essas intoxicacoes afetassem bastante o staff técnico
do BNDE. A principal preocupagio era uma determinacido de prioridades, e ai o

problema era dramaticamente simples e ndo havia necessidade de grande
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teorizacdo. A primeira teorizacdo do pensamento desenvolvimentista era a corre¢ao
dos pontos de estrangulamento. A coisa era 6bvia, pois tinhamos de corrigir os
pontos de estrangulamento, que eram energia, transportes, ou seja, infraestrutura.
Subsequentemente, se criou uma nova teoria, que era a Teoria dos Pontos de
Germinag¢do. Resolvidos os principais problemas de estrangulamento na
infraestrutura, havia um elenco de op¢des. Talvez eu tenha sido o principal autor
ideolégico da ideia, se quiserem, o principal culpado, da Teoria dos Pontos de
Germinagdo. Esta exigia um esfor¢o um pouquinho mais sofisticado para
estabelecer prioridades, as quais se estratificavam em fungéo de diferentes critérios.
Um dos critérios, por exemplo, era o critério cambial, que foi o que mais contribuiu
para a solucdo do problema de balanca de pagamentos, seja em termos de
substitui¢do de importacoes, seja em termos de promogdo de exportacoes. Um
segundo critério era o de utilizagdo de matérias primas locais, ou seja, qual era o
projeto que mais utilizava esse tipo de insumos locais. O terceiro critério era qual
o projeto que permitia maior mobiliza¢do de recursos voluntdrios, recursos de
poupancga outros que poupanca tributdria. Esses eram, entdo, os trés critérios
prioritarios da chamada Teoria de Germinacdo. Haveria um quarto critério, que era
um coroldrio: a capacidade que teria o projeto de despertar repercussoes favoraveis.
E ai, todos nés nos embebiamos das teorias dos efeitos de encadeamentos para
frente e para trds dos projetos. Mas isso era um critério coroldrio. O nosso grau
méximo de sofisticacdo, a época, era passar da Teoria dos Pontos de
Estrangulamento para a Teoria dos Pontos de Germinago. Aquela ocasido, ndo se

pensava em termos de produtividade marginal, social, ou algo mais sofisticado.

Sr. embaixador, a propésito dessa questio da teoria dos Pontos de
Estrangulamento e dos Pontos de Germinacdo, a criacdo da SUDENE*”,
um pouco adiante do surgimento dessas ideias, teve alguma ligacdo com
essa questdo dos efeitos para frente e para tras, do aproveitamento de
recursos naturais, enfim, a Teoria dos Pontos de Germinac¢do?

A SUDENE surgiu em fase posterior, jd ao tempo do governo Juscelino'’, quando
Glycon de Paiva e eu, apés um interregno, tinhamos voltado ao BNDE, na fun¢io
de presidente e depois eu préprio na funcio de diretor-superintendente. Glycon

2" que nos chamou de volta, mas ficou

voltou durante o perfodo do ministro Gudin
pouco tempo, porque, com o governo Juscelino, Lucas Lopes foi nomeado
presidente do BNDE e eu continuei na funcdo de superintendente. Houve até

uma crise, aquela época, e coloquei meu cargo a disposicao, porque achava que
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era uma pena para o Brasil ter um conflito entre dois homens eminentes: Lucas
Lopes, que era realmente o autor do bindmio de Juscelino, e Glycon de Paiva, que
era um dos criadores do BNDE. Eu imaginava que pudesse haver uma conciliag¢io,
sendo um deles presidente e outro superintendente. Renunciei ao cargo de
superintendente, mas ndo foi possivel a concilia¢do e fiquei, entdo, como
superintendente e Lucas Lopes como presidente. Foi entdo que surgiu o problema
da SUDENE, como resultado de uma seca. As grandes “bolacdes”, que servem de
soluc@o para o problema nordestino, vém sempre em ocasido de secas. Como
nasceu a SUDENE? Eu era, nesse tempo, diretor-superintendente do BNDE e, ao
mesmo tempo, secretério geral do Conselho do Desenvolvimento®, criado pelo
presidente Kubitschek. No Conselho do Desenvolvimento se criou o GENOR —
Grupo Executivo do Nordeste — para tentar escapar a tradi¢do de solucoes
emergenciais e instdveis para a seca do Nordeste. Eu havia sugerido, naquela
ocasido, a Lucas Lopes e ao presidente Juscelino que se convidasse Celso Furtado
para diretor do BNDE. Alids, a minha primeira ideia tinha sido — e o presidente
Kubitschek havia aceitado — nomed-lo para diretor-executivo da SUMOC™, um
pouco para satisfazer aos nacionalistas dvidos que achavam que Lucas Lopes e eu
tinhamos uma mentalidade mais globalista, uma visao mais cosmopolita. Celso
Furtado seria, digamos, o elemento nacionalista que traria um coeficiente de
xenofobia para contrabalangar nossa visdo mais cosmogonica da realidade
brasileira. Mas eu ndo consegui falar com Celso Furtado. Nessa ocasido, ele
estava estudando em Cambridge, fazendo um curso de pds-graduacdo. As
comunicagdes telefonicas eram dificeis e tentei falar com ele numa quinta feira,
que ja é o comego do week-end inglés, mas nio foi possivel localizd-lo. Quando
chegamos ao domingo, Kubitschek se deu conta de que ndo era mais possivel
resistir a pressdo paulista para designar alguém para a SUMOC, e ele ndo queria
entregd-la a um paulista puramente expansionista, e entdo nomeou o Garrido
Torres''. Foi uma excelente decisdo, porque Celso Furtado é um grande
economista nacionalista, planejador, mas tem alergia a problemas de inflag¢do e
controle monetdrio. Essa nunca foi a especialidade dele, pois sempre pensou em
termos de economia institucional e balanca de pagamentos e inflacdo sdo
problemas de economia conjuntural. Mas eu ndo desanimei em trazer o Celso
para o governo. Em uma segunda oportunidade, sugeri ao Juscelino que o
nomeasse diretor do BNDE, com fungdes especificas no Nordeste. Conseguimos
contato com Celso Furtado e ele foi convidado por Juscelino para ser diretor do

BNDE, onde ele ndo teria nenhuma outra funcio a ndo ser se concentrar no
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problema do Nordeste. Ele preparou, entdo, o relatério para o GENOR, tentando
criar um tipo de solu¢do permanente para o Nordeste, para evitarmos que cada
crise gerasse uma busca angustiosa de solucdes emergenciais. Dai nasceu a
SUDENE. A conceituacdo da SUDENE ndo foi criagdo de Celso Furtado, mas de

Sette Camara®”

, hoje ministro da Corte Internacional de Haya. Sette Camara era
o representante do Paldcio, ou seja, de Juscelino, no Grupo Executivo do
Nordeste. Celso Furtado queria criar um departamento nacional no Nordeste para

* e Sette Camara

substituir o Departamento Nacional de Obras Contra a Seca
teve a intui¢do politica de que era necessario trazer os governadores, criar uma
mobilizagdo politica regional, o que ndo seria possivel com a criacdo de um
simples departamento. Ele deu, entdo, a ideia de criar uma superintendéncia
regional do desenvolvimento, que teria um conselho, do qual participariam os
governadores. Haveria, entdo, uma infusdo politica, uma participacdo politica
dos governadores. Como Celso Furtado havia preparado um relatério e sugerido
um departamento, suas ideias foram trabalhadas no Grupo Executivo e daf surgiu
a SUDENE que, a rigor, é mais do que um departamento, é uma superintendéncia
regional dotada de um coeficiente politico, dado por um conselho deliberativo com

representacdo de governadores. Essa € a histéria original da SUDENE.

Sr. embaixador, o senhor falou em xenofobia e eu lembraria que, em
seus primeiros anos de existéncia, o BNDE concentrou suas aplicacdes
basicamente em empresas estatais. De que forma a questdo da empresa
estatal, da empresa nacional privada e da empresa estrangeira foi tratada
pelo BNDE na sua gestdo no Banco?

Nao havia, propriamente, nenhuma proibi¢cdo de financiar empresas
estrangeiras. Eu acho que o que se tem de analisar € a prioridade. Se houver uma
prioridade aguda num determinado setor e se essa prioridade aguda s6 pode ser
atingida — quer por questdes de monopélio tecnoldgico, quer por questdes de
densidade de capital — por empresas estrangeiras, ndo ha nenhum mal em se
financiar a prioridade, apesar desta prioridade ter uma encarnagdo estrangeira.
Esse sempre foi 0 meu conceito. Na pritica, o que procuramos fazer foi confinar
a parcela de financiamento a certo grau de participa¢do nacional. Tomemos como
exemplo a Volkswagen™', que foi um dos projetos financiados pelo BNDE. Naquele
tempo, o primeiro veiculo produzido no Brasil era a Kombi. Qual foi a minha
atitude no BNDE, nessa ocasido? — e fui eu quem tomou as decisdes. A atitude foi

de dizer a Volkswagen que nés a financiarfamos na proporc¢do da participacdo
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nacional na empresa. A participagdo nacional na Volkswagen era, naquela ocasido,
20%, talvez, ndo sei bem. Mas nés financiamos, entdo, 20% do programa de
investimentos, porque era essa a participacdo nacional. Subsequentemente, outras
industrias automobilisticas protestaram, a Mercedes-Benz™"', a Ford'*, como outras,
porque haviamos dado um financiamento a uma empresa estrangeira, a
Volkswagen. Eu disse que ndo havia nenhuma discriminacio a favor da Volkswagen.
“Se os senhores se dispuserem a abrir o capital e tiverem uma participacdo
financeira brasileira de 10%, 15%, 20%, entdo o BNDE dar4 financiamento na
propor¢do da participagdo estrangeira”. Essas empresas ndo estavam preparadas
para se abrirem e até algumas delas chegaram a cogitar férmulas interessantes. A
proposta da Ford, que eu achei interessante, era uma espécie de concilia¢do. A Ford
dizia que ndo desejava vender a¢oes da Ford Brasil no mercado brasileiro, porque
estaria, segundo eles, condenada, durante algum tempo, a uma situacdo deficitéria
durante a fase de implantacio, e isso desmoralizaria 0 nome da empresa. Mas, em
compensacio, eles estavam dispostos a vender a¢des da Ford Internacional, que
poderia assegurar dividendos resultantes do movimento internacional. Ante a nossa
objecdo de que o Brasil ndo poderia exportar capitais — portanto, ndo fazia sentido
permitir que acionistas brasileiros subscrevessem ac¢des da Ford Internacional —,
eles respondiam que assumiriam um compromisso de reaplicar no Brasil, e
exclusivamente no Brasil, tudo aquilo que fosse subscrito por acionistas brasileiros.
A uma segunda objec@o nossa, de que acionistas brasileiros teriam rendimentos em
moeda estrangeira, escapando, portanto, do controle de cAmbio, eles respondiam
que os dividendos correspondentes aos acionistas brasileiros seriam depositados em
agéncias do Banco do Brasil™ no exterior, ou onde o governo brasileiro
determinasse, e essa agéncia bancdria se encarregaria de converter em cruzeiros os
dividendos recebidos em moeda estrangeira, impossibilitando, portanto, o acionista
brasileiro de receber dividendos em moeda estrangeira. Arguiam que isso
significaria uma graduacio do Brasil para o mercado internacional. Entdo, teria um
efeito pedagégico, quer dizer, os brasileiros teriam uma fragdo infinitesimal das
acdes da Ford, mas seriam acionistas internacionais. Se quisessem, pois, poderiam
mandar representantes para fazer protestos e vocalizar suas opinides nas
assembleias internacionais da Ford, preparando o Brasil para a participa¢do no
capitalismo internacional. Eu achei a proposta interessante, até sob esse aspecto
pedagdgico. Assim, escaparfamos dessa mentalidade restrita e “complexada” de pafs
recipiente de capitais para ser um pais que participa da comunidade internacional

de capitais, sem nenhum prejuizo para a economia brasileira porque tudo aquilo
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que os brasileiros subscrevessem seria automaticamente reinvestido no Brasil e ndo
estarfamos importando capitais. Entretanto, a proposta foi rejeitada na SUMOC e ndo
houve suficiente percepcio do seu efeito construtivo didético. Rejeitada a proposta,
0 BNDE ndo financiou a Ford, assim como ndo financiou a Mercedes-Benz, porque
nenhuma delas estava preparada para abrir o capital, nem sequer sob essa forma.
A Ford era a tnica preparada para abrir o capital da Ford Internacional, porém, ndo
da Ford Nacional, com argumentos que, a meu ver, pareciam respeitéveis e vélidos.
Houve um segundo financiamento, muito discutido, que foi o financiamento da
Light*”. A Light tinha um projeto urgente, de alta prioridade nacional, que era, se
ndo me engano, a Usina Nilo Pecanha. N6s precisivamos dessa energia, era uma
energia barata, precisivamos dela rapidamente e a Light solicitava financiamento.
Qual foi a minha rea¢do? N6s ndo daremos financiamento convencional, o que n6s
faremos é financiar a Light mediante debéntures conversiveis em agdes. Assim, foi
dado um financiamento que se tornou, posteriormente, uma enorme fonte de
receita para o BNDE. Foi, na realidade, uma espoliacdo ao reverso, pois nds
espoliamos a Light. Por que? Porque, aquela ocasido, o valor patrimonial da Light
estava extremamente deprimido porque havia uma legislacdo que exigia a
contabiliza¢do do patrimonio pelo custo histérico. Quando passamos a uma
legislacdo mais inteligente, quer dizer, a reconhecer que existia inflacdo e que,
portanto, era preciso haver corre¢dao monetéria do patriménio, o que ocorreu?
Valorizaram-se enormemente as a¢des da Light, o BNDE exerceu seu direito de
conversdo em acdes e obteve um enorme lucro. Entdo, eu, que era considerado
entreguista, fui a rigor um grande espoliador da Light, porque s6 dei financiamento
em troca de debéntures conversiveis, que foram convertidas depois, no momento
em que as acoes tiveram enorme valorizacdo. Uma boa parte do patrimonio do
BNDE resulta da valorizagdo que, entdo, tiveram as acdes da Light. Esses foram os
dois tnicos casos que eu me recordo de financiamentos a empresas estrangeiras

e, em ambos os casos, acredito que a solucdo foi altamente patriética.

Sr. embaixador, além dos casos ja citados, ocorreu na sua época
também um conflito entre prioridades a serem concedidas as industrias
pesadas e as industrias leves, ou indiistrias de consumo final. Parece-nos
que houve um caso da SANBRA*”. O senhor se lembra como foi esse caso?

Nao me lembro de pedido de financiamento da SANBRA. Houve, sim, um
famoso caso da American Can", que foi altamente explorado publicitariamente.

A American Can pediu realmente financiamento para a instala¢do de uma linha
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de producio de latas, e ndo foi dado o financiamento. Mas houve uma grande
campanha nacionalista, curiosamente, uma campanha nacionalista provocada
por outra empresa estrangeira, a Continental Can”, que ja tinha uma associa¢ao
com Matarazzo e que ndo queria ver uma nova concorrente no mercado. Naquele
ambiente, digamos, emocional e irracional promoveu-se uma enorme campanha
nacionalista, mas ndo houve financiamento. Nao me lembro de pedido ou
aprovacdo de financiamento para a SANBRA. Quanto a contenda entre industrias
pesadas e leves, ela estava dirimida pelo préprio estatuto do BNDE, que falava em
financiamento de industrias bésicas, e as industrias de bens-de-consumo nao se
qualificavam como industrias basicas. N6s financiamos, por exemplo, a A¢o
Villares e a Votorantim™” para a produgao de aluminio. A Companhia Brasileira de
Aluminio® foi financiada naquela época — alids, foi um financiamento bastante
ousado. Eram uns 200 mil contos de réis,” que naquela ocasido era realmente um

financiamento ousado. Essas duas indtstrias — a Votorantim e a Villares>”

, que sao
hoje inddstrias importantes — nasceram, a rigor, de financiamentos do BNDE.
Esse foi também o caso da Eucatex'", do setor de compensados, que foi
financiada um pouco mais tarde. Naquela ocasido é que surgiram as primeiras
tentativas de corre¢do monetdria. Se ndo me engano, havia dois sistemas
alternativos que eram oferecidos as empresas: um era o financiamento contra
agdes e o outro era uma espécie de financiamento corrigido anualmente, em
funcado da lucratividade da empresa. Nao chegava ainda a ser, propriamente, a
corre¢do monetdria. Uma terceira previsdo de corre¢cdo monetdria, uma tentativa
embriondria, mas muito mais importante, foi um projeto que apresentei ainda
como presidente do BNDE, mas jd na fase final, quando estava para sair. E foi uma
pena que esse projeto ndo tenha sido aprovado e arquivado na Comissao de
Economia e Financas da Camara, considerado como um projeto estatizante. A
ideia era a de criar uma corporagdo industrial subsididria do BNDE, que se chamaria
Organizacdo de Financiamento Industrial, ou algo assim. Enfim, era uma
subsididria do BNDE e teria como acervo, como patrimonio basico, as acdes das
empresas financiadas pelo sistema de financiamento do Banco, em troca de
entrega de a¢des. Estas emitiriam um papel hibrido que seriam as Obrigacoes do

Desenvolvimento Industrial, com uma renda garantida de 6% e uma renda varidvel

* O entrevistado estd se referindo a financiamentos dos anos 1950 e a moeda nacional vigente
era o cruzeiro e nio mil reis. Portanto, ha um lapso do entrevistado ao discriminar essa cifra.
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que representasse o resultado médio das acdes em carteira retidas pelo BNDE.
Haveria, portanto, um rendimento minimo de 6%, que tornaria um titulo de
renda fixa comparavel as Obrigacdes do Tesouro. Mas havia uma renda mével que
seria a rentabilidade das acdes em carteira, ou seja, era uma semicorre¢io
monetdria. Foi uma extraordindria pena que isso ndo tivesse ido adiante, porque
teria tornado o BNDE independente. O BNDE continua como um “gigolé” do
Or¢amento Federal, seja do 10F, seja de receitas orcamentdrias. Evidentemente,
hé hoje empréstimos estrangeiros, ha o retorno, mas o BNDE ndo criou um titulo
proprio lancado no mercado para captar a receita. Hoje, existe o aval do BNDE a
debénture, mas que tem sido utilizado parcamente. Ora, esse projeto é de 1959
e a correcdo monetdria foi instituida em 1964. Fui eu mesmo que a instituf, mas
ja como ministro do Planejamento, em outra gestdo. Se o BNDE tivesse as
Obrigacdes do Desenvolvimento Industrial lancadas no mercado financeiro, teria
sido um titulo extraordinariamente atraente, quando ndo existia nada com correc¢ao
monetéria, existiam titulos de renda fixa, ou entdo a¢des. Isso teria uma
caracterfstica mista para os investidores institucionais, fundos de pensio e
institutos, haveria renda fixa. Para o comprador normal que quisesse algo mais,
haveria a perspectiva de uma rentabilidade adicional. Eu acho que foi tragico
para o BNDE ndo ter criado esse titulo a essa época. Mas eu estava ja numa fase
de grande tensdo dentro do governo, provocada por dois problemas. Primeiro,
porque nunca simpatizei com a ideia de Brasilia, e eu era o autor, com Lucas
Lopes, do Programa de Metas™', mas nés ndo incluiamos Brasilia entre as metas.
Juscelino, pessoalmente, é que a incluiu como metassintese brasileira. Segundo,
havia a questdo do petréleo na Bolivia. Naquela ocasido, eu teria obtido a
aprovacdo de um comité intergovernamental para a implantacdo de contratos de

risco, ndo no Brasil, mas para a exploracdo de petréleo na Bolivia.

A que o senhor atribui tanta oposi¢do ao Acordo de Roboré* que,
aparentemente, nio feria nenhum interesse brasileiro?

Simples irracionalidade temperamental foi o que nos levou a perda das
concessoes bolivianas. Os dados do problema Roboré eram cruelmente simples.
O Brasil tinha uma concessdo inativa na Bolivia havia 20 anos. Os bolivianos
pressionavam para que a aproveitassemos, mas o governo ndo tinha divisas, o
capital privado brasileiro ndo tinha recursos e nenhum dos dois paises tinha
tecnologia. A tinica soluc¢do exequivel era, portanto, a formulacdo de contratos de

riscos de empréstimos aleatérios. Mas houve uma onda irracional de nacionalismo,
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aplicével, ndo ao Brasil, mas a presenca brasileira na Bolivia, que inviabilizou o
aproveitamento da drea de Roboré, que depois foi recapturada pelo governo
boliviano e, até hoje, o Brasil, realmente, ndo cumpriu os Acordos de Roboré e

perdeu uma fonte de abastecimento subterraneo de petréleo e de gés.

Com relacdo ao periodo Kubitschek, embaixador, gostaria de saber
como foi a elaboracdo do Plano de Metas. Diz-se que muito foi feito
também dentro do BNDE, e que o Conselho do Desenvolvimento era
apenas um 6rgio de cariter informal. Como é que o senhor entenderia,
hoje, esse tipo de planejamento que foi utilizado, um planejamento de
metas, isto é, somente quantitativo?

O Conselho do Desenvolvimento era apenas um conselho de ministros, que
valia tanto quanto a sua secretaria técnica, a Secretaria do Conselho do
Desenvolvimento, que era, essencialmente, o BNDE. Lucas Lopes, e depois eu,
fomos secretérios gerais do Conselho do Desenvolvimento e foi ali que se
organizou o Programa de Metas, uma vez que Juscelino, em Minas Gerais, havia
simplesmente se confinado ao famoso binémio energia-transportes. O
planejamento do Programa de Metas, a rigor, comeg¢ou antes da posse do
presidente Kubitschek, por meio de um comité informal, chefiado por Lucas
Lopes e por mim préprio. Eu insistia em que se preparassem trés programas
diferentes. O primeiro era um programa de controle monetdrio e orcamentario, um
programa monetdrio e fiscal, com metas de expansdo monetdria perfeitamente
definidas e com especificagdo de receitas orcamentarias e niveis de despesas,
chegando mesmo a programacao trimestral de dispéndios. Era o embrido, digamos,
de um or¢amento monetdrio. O segundo era um programa de reforma cambial,
e 0 que se objetivava era deixar a taxa de cAmbio flutuante, ndo a taxa de cAmbio
administrada, como hoje tem a minidesvaloriza¢do, mas uma taxa de cAmbio
autenticamente flutuante. O terceiro era o chamado Programa de Metas, de
investimentos, que se dividia em infraestrutura, industrias bésicas, agricultura e
armazenagem. Infelizmente, Kubitschek, como um empresério, mais do que um
estadista, se entusiasmou enormemente com o Programa de Metas e via com um
mal disfarcado ceticismo os dois outros programas, que eram, digamos, restritivos:
o Programa Cambial, prenhe de riscos, e o Programa de Construcao Financeira,
Crediticia e Fiscal. Logo nas primeiras reunides do gabinete, foram discutidos
esses programas. Chegou-se a obter uma aprovag¢do do gabinete, ap6s longos
debates. Curiosamente, o ministro da Fazenda planejado por Kubitschek seria
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Lucas Lopes, que teria, certamente, implementado esse programa. Mas o ministro
da Fazenda foi o Alkmin'”, que ndo tinha no¢des de economia e, portanto, ndo
tinha grande interesse no problema, era essencialmente um politico. A duras
penas conseguiu-se autoriza¢do para a chamada Reforma Cambial, ou seja, para
a liberacdo da taxa de cAmbio. Passei a noite toda com o embaixador Barbosa da

!, preparando os textos para a emissdo das instru¢des, mas na manha

Silva
seguinte fomos surpreendidos com um recuo do ministro Alkmin. Este tinha
sido alarmado por pessoas que lhe diziam que seria um desastre total para o
Brasil liberar a taxa de cambio, que implicaria em alta do preco do trigo, alta do
preco de combustivel, no custo de importacoes de tratores e coisas assim. Ele ndao
tinha capacidade analitica para revidar esses argumentos, entdo, intimidou-se.
Uma decis@o de gabinete, favordvel a liberag¢do da taxa de cambio, foi sustada por
determinac¢do do ministro da Fazenda, que também ndo acreditava muito em
planejamento orcamentdrio formal. Foi para a gaveta. Ele era um “gavetdlogo” e
achava que um plano de economia se fazia despachando favoravelmente o
processo e, em seguida, engavetando-o. De modo que a reducéo de despesas se
fazia por esse processo, a meu ver irracional, mas que ele achava de extrema
sabedoria politica, porque eram sempre despachados favoravelmente todos os
pedidos de verba e depois engavetados secretamente, causando, evidentemente,
a maior confusdo, porque o solicitante ja se julgava detentor de uma autorizagio,
passava a fazer despesas e depois ndo tinha pagamento. O tnico programa
realmente aceito — porque correspondia a psique de Juscelino de grande
empreiteiro, grande tocador de obras, uma criatura humana de grande
generosidade e de grande dinamismo — foi o Programa de Metas. Os resultados
eram previsiveis e nds tinhamos profetizado desde o inicio: executar o Programa
de Metas sem um Programa Cambial e sem um Programa Crediticio Fiscal é
condenarmos o pais, primeiro, a uma aceleracdo da inflacido e, segundo, a um
déficit da balanga de pagamentos. Ambos se verificaram.

Depois de sair do BNDE, em 1961, fui chamado por Janio Quadros'” para
negociar a consolidacdo de dividas do Brasil no exterior, porque tinhamos nos
endividado, pesadamente, emitindo délares, porque emitimos as chamadas
promessas de venda de cAmbio, que eram importagdes para pagamento futuro. E
a inflacd@o subiu do patamar de 16% para 40%, que naquela época era inédito e grave.

Agora, toda a formulagdo do Programa de Metas foi feita no BNDE. Lucas Lopes
participou e havia varios comités técnicos. Celso Furtado, por exemplo, participou

66

como representante da CEPAL®, porque, conquanto ndo concorddssemos com as
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doutrinas macroecondomicas dessa Comissdo, achdvamos util ter sua cooperagio.
No Setor de Planejamento houve um programa decenal preparado, aquela ocasido,
com elementos da CEPAL. Foi nessa época que se criaram os grupos executivos, o
Grupo Executivo da Inddstria Automobilistica'’, o chamado GEIA, o Grupo

J14

Executivo da Industria de Construcdo Naval'*, que se chamava GEICON, o Grupo

2, 0 GEIQUIM. A ideia era criar organismos

Executivo da Industria Quimica
interministeriais para acelerar o processo decisério, coisa que, durante algum
tempo, funcionou bastante bem. Supostamente, os ministérios designavam
representantes, de modo que se tomaria uma decisdo conjunta, ao invés de se
tomar decisoes isoladas, de ministério para ministério. Essa ideia ndo vingou
durante muito tempo, porque os ministros ndo enviavam representantes adequados
e depois insistiam em rever as opinides tomadas ou formuladas por seus

2% tentel

representantes. Quando eu voltei ao Ministério do Planejamento
restabelecer o prestigio dos grupos executivos, dizendo aos ministros que queriam
rever as decisdes que era tarde demais, ou eles compareciam pessoalmente as
reunides, ou designariam representantes autorizados, mas que era inadmissivel
que a decisdo de um grupo executivo fosse sujeita depois a um novo referendum
ministerial. Isso vigorou durante algum tempo e vérios ministros entraram em
acirrada controvérsia com o Planejamento, porque perderam a oportunidade de
opinar conscientemente, enviando um representante rotineiro. Mas hoje, acredito
que voltamos novamente a anarquia antiga, quer dizer, o grupo executivo é mais um
escaldo no processo burocritico, sem competéncia deciséria, porque cada um dos

ministros, cada um dos 6rgdos, insiste no direito de depois reformular suas decisoes.

Embaixador, nos dois momentos em que o senhor esteve no Banco,
qual era sua percepcio da questdo da participac¢io dos recursos do BNDE
em cada projeto e da parcela aportada pelos empresarios nacionais
privados? Ja era significativo o aporte de capital para aqueles
empreendimentos da parte do BNDE?

Sim, a participa¢do do BNDE era fundamental. Idealmente, essa participagio
se limitaria a 50%, mas admitia-se, em alguns casos, até 60%. Especificamente,
no caso sidertrgico, abriu-se uma exce¢do para uma participa¢ao de até 80%, dada
a enorme densidade de capital. Argumentava-se que a poupanga privada era débil
e que o governo teria de mobilizar recursos de origem fiscal, ou entdo
financiamentos internacionais, para projetos de rentabilidade diferida e de longo

prazo de maturacdo. Ao longo do tempo, com a acelerac¢ido da inflagio, verificou-
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se, realmente, uma perda de substancia do capitalismo privado. Como isso se
verificou? Um exemplo claro foi, por exemplo, a COSIPA™, que nasceu como uma
empresa de capitais privados e de um governo estadual, o governo de Sao Paulo.
Mas, com as delongas que se verificaram — juros durante o periodo de contri¢ao
e aceleracdo da inflacdo —, ndo houve folego suficiente por parte dos capitalistas
nacionais e ndo houve sequer folego suficiente por parte do governo de Sao Paulo.
Foi preciso, entdo, que o governo federal absorvesse a empresa. A situag¢do da
USIMINAS™ foi semelhante, mas com algumas peculiaridades. Era também uma
combinag¢do de capitais privados, capitais estrangeiros, japoneses, capitais
estaduais e, finalmente, capital do BNDE. Os sGcios estrangeiros mantiveram a sua
participacdo durante algum tempo, mas depois deixaram que ela se reduzisse
quando a politica interna de controle tornou realmente a empresa pouco rentdvel.
O estado nunca deu sua esperada contribuicao, os capitais privados eram quase
simbdlicos, se estagnaram, e, novamente, o BNDE teve que absorver a “parte do
le@o”. A resposta a sua pergunta é sim, pois a inflacdo tem o efeito de estatizar
investimentos. Num perfodo inflaciondrio acelerado — e hoje estamos vivendo um
periodo semelhante —, o que sucede? A inflacdo se torna um instrumento de
estatizacd@o e de desnacionalizacdo. Por que? Porque o capitalista privado nacional
ndo tem resisténcia em face da explosdo dos custos orcamentdrios resultantes da
inflagdo. Isto leva, portanto, a estatizacdo, a substitui¢do do capitalista nacional
pelo “capitalista estatal”. A inflac@o leva também a desnacionaliza¢do. Por que?
Porque a empresa estrangeira tem mais capacidade de resisténcia. De um lado,
o seu horizonte de operacio inclui paises de moeda estavel, onde os lucros sdo
lucros reais. Em segundo lugar, quando faz o investimento, pode trazer seu capital
em doses e, portanto, se hd uma taxa cambial periodicamente desvalorizada, ela
na realidade ndo sofre a erosdo do valor do capital que sofrem as empresas
nacionais, que s6 lidam com moeda nacional. Entdo, a empresa estrangeira
multinacional — ndo porque seja pecaminosa, ndo porque seja ctpida, ndo porque
queira destruir o capitalismo nacional, mas por causa da inflagdo — adquire uma
vantagem injusta. A correcdo ndo €, realmente, inculpar a multinacional, a
correcdo é debelar-se a inflagdo. A infla¢do, automaticamente, dd vantagens ao

governo, de um lado, e & empresa multinacional, de outro.
Dr. Roberto Campos, saindo um pouco da sua atuacio como diretor-

superintendente do BNDE, e indo para a sua participacdo como ministro
do Planejamento no governo Castello Branco'*. Naquele momento foi
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feita uma reforma significativa no sistema financeiro nacional e havia
duas grandes opc¢des: de um lado, poderiam ser fortalecidas as
instituicdes de fomento, como era o caso do BNDE, e té-las mais ativas no
processo de formacio de capital; e a outra alternativa seria a que acabou
sendo implantada com as reformas de 1964 e 1965°“ e que
representaram a especializacdo do sistema financeiro nacional segundo
a ética tanto da captacio dos recursos como de suas aplicacdes. Como
se deu o debate, ndo s6 em termos de governo, mas também no Ambito
do BNDE, sobre essas duas opcoes?

Realmente, durante o governo Castelo Branco, quando se buscou uma
reformulagdo global da instrumentacao financeira, houve a preocupacio de se criar
uma multiplicidade de instrumentos de poupanca. Havia duas controvérsias
bésicas. Devia-se concentrar todos os recursos no mecanismo estatal, o que
contrariava a op¢do ideolégica em favor de um sistema pluralista politico e um
sistema econdmico misto, com forte participacdo privada. Essa era uma das
controvérsias entdo existentes. A segunda controvérsia era saber se nés deviamos
adotar o modelo americano de separacdo entre atividades de investimentos e
atividades de banco comercial, ou se deviamos adotar o sistema bancdrio alemao
ou japonés em que essa separacdo ndo existe, de vez que os bancos comerciais
alemdes, como os bancos comerciais japoneses, sdo, a0 mesmo tempo, bancos
comerciais e bancos “daffaires”. As duas op¢des foram multiplicar os instrumentos
de captag¢do de poupanca para tornar a economia mais flexivel, com certo grau de
especializacdes de funcdes. O BNDE reteria suas func¢des de financiador da
inddstria bdsica, sobretudo da industria de longo prazo de maturacio e a
infraestrutura, enquanto os bancos privados de investimento financiariam as
demais atividades de periodo de gesta¢do mais rdpido. Criou-se também um
sistema de financiamento de bens de consumo e houve a cria¢do de instrumentos
paralelos, como o FINAME’. O FINAME funcionou no BNDE, mas curiosamente o
Banco refugou a ideia do FINAME, pois ndo havia simpatia pela ideia. S6 foi
possivel levar o BNDE a aceitd-la com ameacas de dar essas func¢des ao Banco do
Brasil. E ao Banco do Brasil foi dado o FUNDECE — Fundo de Democratizacio do
Capital das Empresas'”, que era a ideia de que para as empresas que
necessitassem de liquidez monetaria o Banco do Brasil compraria suas a¢oes, as
manteria em estoque, e as mercadejaria, se o mercado comportasse a venda de
acdes, dando sempre uma opg¢do a empresa de recompra-las. Era um meio de

prover liquidez de capital de giro contra a entrega de a¢des, favorecendo a
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democratizacdo do capital. Por isso se chamou Fundo de Democratiza¢do do
Capital, mas o Banco do Brasil nunca se interessou pelo sistema. Ele era um
pouco prematuro, porque ndo tinha havido, ainda, a reavaliacdo do capital das
empresas. Logo depois é que se criou a legislacdo de reavaliacao automatica de
capital das empresas, de modo que estas ndo queriam entregar acdes que
representassem um patrimonio no percurso histérico. Entdo, houve certo grau de
pioneirismo prematuro, digamos, na ideia do FUNDECE e a ideia morreu,
conquanto fosse uma excelente ideia. O FINAME funcionou, e funcionou bem.
Logo depois se criou também o FIPEME', ao fim do governo, mas esse possufa um
conceito um pouco diferente.

A outra opc¢éo foi em favor do sistema americano de separacdo de funcoes
entre banco comercial e banco de investimentos. Por que isso? Porque as
experiéncias brasileiras, ao contrdrio das experiéncias japonesas, tinham sido
lamentdveis. Bancos comerciais, criados por grandes empresas, a rigor,
manipulavam os depésitos, ndo como concessdo, como um servico publico, mas
como um meio simplesmente de suprir capital das proprias empresas, tanto que
eram espécies de cartorios financeiros. E essa experiéncia um pouco traumatizante
do Banco Cruzeiro do Sul e de outros bancos nos levou a optar pelo modelo de
separac¢do de fung¢des entre banco comercial e banco de investimentos, para
evitar que o banco de investimentos se transformasse num mero supridor de
fundos para complexos economicos. Esse escripulo ndo existe na Alemanha,
ndo existe no Japdo, e o sistema la funcionou bem e, hoje, nos Estados Unidos ha
uma luta grande, mas os bancos comerciais estdo procurando ampliar a sua esfera
de agdo. Tenho a impressdo de que, hoje, nés também temos que rever esse
conceito. Na prética houve uma adaptacéo, porque nés mantivemos a separa¢io
formal entre banco comercial, banco de investimento, financeira, mas admitfamos
o conceito de geréncia grupal. De modo que, conquanto essas organizagdes sejam
formalmente separadas, na realidade, hoje, elas sdo controladas por grupos que
constituem complexos financeiros. H4, portanto, uma férmula simbiética, que nao

¢ a féormula japonesa e nem ¢ mais a férmula americana.

Sr. embaixador, na década de 1970, ja com os primeiros sinais de
crise internacional, o Brasil tomou uma decisio, considerada arriscada,
que foi a de prosseguir nos seus planos de substituicdo de importacoes,
concentrando-se entio nas dreas de insumos basicos e bens de capital.
Essa decisdo, revista historicamente, deu margem a dois tipos de

o



arte _memorias_03_OK.gxd:Layout 1 9/16/09 12'$ PM Page 61

MEMORIAS DO DESENVOLVIMENTO 61

interpretacdes: a primeira, a de que isso teria trazido como resultado a
complementacido do parque industrial, colocando hoje o Brasil como
uma grande poténcia industrial; e, por outro lado, uma segunda possivel
conclusdo seria a de que, ao prosseguir nesse esforco de investimentos,
geram-se as principais distor¢des de politica econdmica em termos de
impacto inflacionario e desequilibrio das nossas contas externas. Como
é que o senhor analisa essa situacio?

Eu distinguiria, basicamente, entre fomento a inddstria de insumos basicos e
bens intermedidrios, e af acho perfeitamente vélido o esfor¢o de substitui¢do de
importagdes; quanto a industria de bens de capital, acho que pecamos. Primeiro
por uma acelera¢do exagerada no movimento de substituicdo, segundo por
subvencido também exagerada. Criamos, entdo, uma disfuncdo. A substituicdo de
bens de capital é algo que deviamos ter considerado como um elemento essencial
de uma politica substitutiva de importa¢des, mas com prudéncia. A razdo é
simples e eu diria que hd quatro razdes. Primeiro, os bens de capital sdo faceis de
financiar, pois todos os paises produtores desses bens estdo interessados em
outorgar financiamentos generosos, de modo que quando se importa esses
produtos, ndo se importa apenas um bem fisico, importa-se, embutida, uma
poupanga a longo prazo, o que permite 2 empresa compradora maior folga
financeira e uma estrutura de custos mais razodvel. Segundo, o setor de bens de
capital, se nacionalizado prematuramente, pode redundar em atraso tecnolégico,
porque a tecnologia que se compra e que se nacionaliza nunca € a tltima, hd
sempre uma defasagem entre o tltimo momento tecnoldgico, que ndo é vendavel,
e a tecnologia vendida, que é um pouco defasada. Entdo, corremos o risco de, ao
tentar nacionalizar prematuramente, termos uma certa defasagem tecnoldgica. A
terceira desvantagem de uma industrializacdo substitutiva acelerada de bens de
capital é que ndo existe poupanca nacional, entdo, o comprador tem de comprar
a curto prazo, ou tem de comprar com financiamentos extremamente caros e de
prazo, e freqiientemente insuficientes para a sua gestacdo industrial. O resultado
¢ que a industria secundadria, a industria de transformagio, parte em ma posi¢ao
competitiva, quer no mercado interno, quer, sobretudo, para o grande esfor¢o de
exportacdo. Acredito, portanto, que, ndo a inteng¢do, mas o ritmo tenha provocado
disfuncdes no tocante a substitui¢do de bens de capital. Nao diria 0 mesmo no
tocante a insumos bdsicos, pois af eu acho que o esforgo foi inteiramente vilido.
Eu teria adotado um ritmo mais lento de industrializa¢do substitutiva de bens de

capital e, certamente, ndo teria adotado o sistema de corre¢io monetaria fixa em
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20%. Acho que isso tudo foi exacerbado, em relac@o as a¢des substitutivas de bens
de capital, criando toda a sorte de dificuldades. Temos um superdimensionamento
claro e 6bvio dessa industria, com consequéncias deletérias para a industria de
transformacdo. A indtstria de transformacido que compra esses bens de uma
industria superdimensionada estd, a rigor, fazendo um sobreinvestimento basico,
que a condena a custos altos e internos e a custos ndo competitivos de exportagao.
Depois, para corrigir isso, temos de subvencionar a exporta¢do do bem acabado.

Seguramente, ndo é a melhor l6gica econémica.

Dr. Roberto Campos, para terminarmos nossa entrevista, gostariamos
que o senhor tivesse uma conversa entre técnicos do BNDE e, para tanto,
que o senhor falasse um pouco de hoje. Como o senhor enunciaria as
tarefas fundamentais do BNDE no atual estiagio de complexidade da
economia brasileira?

Talvez, antes de se dar conselho de virtudes, devesse fazer uma anélise do
pecado. Eu acho que o pecado fundamental do BNDE foi ndo ter criado uma
fonte autonoma de captacdo de recursos. Afinal de contas, o BNDE estd
funcionando hd 30 anos e deveria ter havido imagina¢do para se inventar um
papel capaz de atrair poupancas préprias, “desmamando o BNDE da teta
orcamentdria”. Isso o expde a stbitas flutuaces de prosperidade e depressio.
Como ji disse, antes mesmo de se cogitar a corre¢do monetdria formal, o BNDE
tinha um programa, em 1959, de lancamento de Obriga¢des do Desenvolvimento
Industrial, que era uma semicorre¢do monetaria. Mas, depois que se instituiram
instrumentos de corre¢cdo monetéria, o BNDE deveria ter pleiteado o lancamento
de um papel préprio e articulado a sua independéncia. Isso seria até bem vindo,
do ponto de vista governamental, “desmamar o BNDE da teta orcamentdria” e
torna-lo um instrumento, uma organizacdo autossuficiente em matéria de captagio
de recursos. Certamente, é um instrumento bom de captac¢do de recursos
externos, mas devia ser também um bom instrumento de captacdo de recursos
internos, de poupanca interna. Isto o BNDE ndo fez. A segunda falha serd talvez a
desatenc¢do ndo propriamente a agricultura, mas a certos aspectos do ciclo
produtivo agropecudrio. E o BNDE teve, novamente, uma chance. Quando eu
estava no Ministério do Planejamento, foram criados, com o Banco Mundial®, trés
grupos de estudos. O Grupo de Estudos de Industria do A¢o, em que se contratou
uma firma, a Booz Allen*, e no qual havia representantes do Banco Mundial e do

governo brasileiro. Isso ficou mais sobre a égide dos ministérios da Industria e

o



arte _memorias_03_OK.gxd:Layout 1 9/16/09 12-@ PM Page 63

MEMORIAS DO DESENVOLVIMENTO 63

Comércio™” e do Planejamento™

. O segundo grupo de estudos criado foi o Grupo
de Estudos de Telecomunicagdes. Aquela ocasido se procurava fazer um
planejamento da reestruturacio de todo o sistema de telecomunicacoes brasileiro.
Esse grupo nem sequer chegou a se instrumentar, terminou o governo e nio
houve possibilidade de montar um estudo. Se o grupo de estudos se tivesse
articulado, teria permitido um desenvolvimento muito mais racional do sistema
de telecomunicacdes brasileiro, que hoje esta desequilibrado. Temos uma extrema
sofisticacdo em comunicac¢des internacionais e interurbanas e um insuficiente
desenvolvimento das redes telefonicas urbanas. O terceiro grupo, que foi o agente
brasileiro encarregado do planejamento junto com o Banco Mundial, foi o Grupo
de Armazenagem em Silos. Este nunca deslanchou e realmente é um dos elos
faltantes na cadeia. Se considerarmos a cadeia de eficiéncia agricola, verificamos
que temos estudos de genética, onde fracassamos em grande parte porque s6
fizemos genética de governo, genética por instituicdes governamentais. As
instituicdes governamentais sofrem de instabilidade or¢amentdria e, portanto,
de instabilidade no recrutamento técnico, defasagens salariais, que,
frequentemente, impedem termos os melhores técnicos em genética. Mas esse
ndo é o pecado fundamental. O pecado fundamental é que ndo se interessam pela
extensdo rural, que ndo dependem, para a sobrevivéncia, da venda do produto.
Tem-se a exceléncia técnica isolada, sem transmissdo do conhecimento ao
agricultor. Por isso, seria importante criarmos um sistema genético privado.
Progredimos bastante em matéria de precos minimos, no financiamento de
insumos modernizadores, mas fracassamos em organizacdo de armazenagem. O
BNDE teve uma contribui¢do, a meu ver, seminal, muito importante no
treinamento de técnicos. Ndo sei como isso anda, mas ao tempo em que 14 estive
0 BNDE era uma sementeira de técnicos respeitaveis que foram supridos a védrios
orgdos de governo. O BNDE se transformou no grande supridor de técnicos e
técnicas para administracdo. Essa fun¢io foi muito importante, a técnica de
planejamento e “projetamento” que se criou no BNDE, que hoje ja estd muito
difundida, além da formagdo de técnicos. Nao sei como isso se processa ainda, ndo
sei se 0 Banco manteve o sistema de concurso razoavelmente severo. Mas, enfim,

foi uma funca@o importante do BNDE.



