
7 • Correio Braziliense — Brasília, segunda-feira, 24 de junho de 2024

Economia
Editor: Carlos Alexandre de Souza  
carlosalexandre.df@dabr.com.br
3214-1292 / 1104 (Brasil/Política)

Euro

R$ 5,817

Comercial, venda 
na sexta-feira

CDB

10,41%

Prefixado 
30 dias (ao ano)

Salário mínimo

R$ 1.412

Inflação
IPCA do IBGE (em %)

Janeiro/2024 0,42
Fevereiro/2024 0,83
Março/2024 0,16
Abril/2024 0,38
Maio/2024 0,46

Dólar
Na sexta-feira Últimos 

R$ 5,440
 (- 0,39%)

17/junho 5,421

18/junho 5,434

19/junho 5,441

20/junho 5,461

Ao ano

CDI

10,40%

Bolsas
Na sexta-feira

0,74%
São Paulo

Pontuação B3
Ibovespa nos últimos dias

    18/6       19/6          20/6 21/6

119.630     121.341

0,04%
Nova York

“O Plano Real foi 

bem-sucedido”
O 

Plano Real, que completará 30 anos em 1º de julho, tem o mé-
rito de fazer com que os jovens da geração Z não tenham a 
mínima ideia do que é viver com uma hiperinflação. O eco-
nomista e escritor Edmar Bacha, um dos pais do Plano Real, 

que começou a ser criado na Pontifícia Universidade Católica do Rio 
de Janeiro (PUC-RIO), onde ele era professor, recorda, em entrevista ao 
Correio, como o real foi criado.

Ao olhar para trás, Bacha, que também participou do fracassado 
Plano Cruzado no controle da inflação, avalia que o Plano Real foi 
bem-sucedido em seu propósito. “O Plano Real foi bem-sucedido no 
propósito básico dele”, afirma o imortal, dono da cadeira 40 da Aca-
demia Brasileira de Letras (ABL).

O economista, contudo, reconhece que ainda não dá para ser oti-
mista em relação ao Brasil, pois falta mais equidade tributária e uma 
maior abertura da economia. Bacha, que cunhou o termo Belíndia 
para definir o Brasil como uma junção da Bélgica, um país peque-
no e rico, com a Índia, um país grande e pobre, afirma que “a Belín-
dia ainda está aí”.

Junto com Gustavo Franco e Pedro Malan, Bacha lança, neste mês, 
o livro “30 anos do Real: crônicas no calor do momento”. A primeira 
noite de autógrafos será amanhã, em São Paulo, na Livraria da Tra-
vessa Iguatemi. 

A seguir, os principais trechos da entrevista:

 » ROSANA HESSEL
 Tiago Queiroz/Estadão Conteúdo

 »Entrevista | EDMAR BACHA |  economista, escritor

Um dos pais do dinheiro brasileiro, Edmar Bacha faz um balanço dos 30 anos do lançamento da moeda, em julho de 1994

econômico que está aí, em pé 
até hoje. E esse tripé só fraque-
jou durante algum tempo quan-
do a (ex-presidente) Dilma Rou-
sseff e seus assessores inventa-
ram a Nova Matriz Macroeco-
nômica que, basicamente, era 
uma licença para gastar, ocul-
tando o resultado com peda-
ladas e controlando a inflação 
com o congelamento de preços 
de energia e petróleo. Acho que 
eles aprenderam essa lição: não 
dá pra brincar com a inflação. 

E o Lula, quando deputado, 
votou contra o Plano Real… Será 
que ele e o PT aprenderam isso?

O grande teste vai ser quem é 
que eles vão pôr na presidência 
do Banco Central, quando o Ro-
berto Campos Neto sair.

A independência do Banco 
Central, que estava dentro da 
agenda de reformas pós-Plano 
Real, só ocorreu em 2021. 
O senhor acha que ela está 
ameaçada?

Não está ameaçada porque o 
Lula não vai mexer na lei. Se ele 
tentar mexer na lei, o Congres-
so não aprova. Nos Estados Uni-
dos, eles dizem que são pombos 
e falcões. O que ele pode tentar 
fazer é nomear pombos e só fazer 
uma diretoria de pombos, mais 
ou menos como tinha no gover-
no Dilma. Mas vai ter que passar 
pelo Congresso, no Senado. Não 
vai ser fácil se Lula não indicar 
um economista de renome ou 
respeitado pelo mercado. E, se 
passar no Congresso, o mercado 
vai reagir imediatamente. O dó-
lar vai lá para as alturas e taxa de 
juros futura também.

Já estão subindo. O mercado 
vem antecipando esse temor e, 
no ano, o real já desvalorizou 
quase 11%...

Há essa percepção do enfra-
quecimento do Fernando Haddad. 
O Haddad, hoje, funciona como 
uma certa âncora de estabilidade, 
junto com o Roberto Campos Ne-
to, obviamente. E, se além de tro-
car o Campos Neto, o Lula quiser 
trocar o Haddad, sai de baixo.

O terceiro mandato do Lula está 
cada vez mais parecido com o 
segundo da Dilma.  
Quais os riscos disso?

O problema é o seguinte, pe-
lo menos no começo do primei-
ro mandato da Dilma, havia uma 
composição política com o Con-
gresso que era majoritária. E ainda 
estávamos no auge das commodi-
ties. O governo tinha muita grana. 
Agora, ele não tem essa grana e es-
tá muito difícil de produzir supe-
ravit primário. E, certamente, o 
Lula não tem maioria no Congres-
so.A situação, seja econômica, seja 
política, é muito diferente do que 
a que Dilma enfrentou e pode fa-
zer todas aquelas loucuras. Lula 
não tem espaço, nem econômico 
e nem político para isso.

Mesmo assim, o fiscal ainda vai 
ser o grande desafio daqui para 
frente, para que o tripé  
fique em pé?

Claro, o tripé não se susten-
ta em dois pés, o banquinho fi-
ca de três pés para ficar em pé. 
Se não tiver o fiscal, ele cai. Va-
mos aguardar. 

Voltando ao livro, vi que a 
dedicatória é para o Fernando 

Henrique Cardoso…
Sim, com um aspecto senti-

mental aí. Com uma certa triste-
za de não poder estar comemo-
rando muito com a gente. Ele, 
certamente, era um maestro. 
Além disso, ele conseguia con-
trolar o Itamar Franco.

No livro, vocês reforçam 
bastante o fato de que o 
principal motivo do sucesso 
do real foi a consciência da 
população, sobre o mal que a 
inflação faz para a economia…

Isso é uma coisa que a gente 
sempre falou. A inflação é o pior 
dos impostos, porque ele atin-
ge as pessoas mais pobres, que 
não têm como se proteger. Ele ti-
nha que ir ao supermercado no 
dia que recebia, porque os pre-
ços subiam diariamente. Era um 
horror para os trabalhadores de 
uma maneira geral. E foi por isso 
que quando veio essa sensação 
de estabilidade, imediatamen-
te a popularidade do Fernando 
Henrique nas pesquisas presi-
denciais disparou e ele venceu 
no primeiro turno.

O senhor tem criticado o fato 
de os pobres serem muito mais 
taxados do que os ricos. Como 
o senhor avalia a reforma 
tributária que está sendo 
regulamentada?

Essa reforma tributária que 
vai sair do Congresso, vai ser boa. 
Ela vai ser um alívio para os mais 
pobres,  porque vai ter cashback. 
Mas isso se a gente conseguir fa-
zer uma cesta básica pequenini-
nha, tirar o filé mignon e o foie 
gras. Eu fico com pasmo, porque 
os ricos podem ir para os Estados 

Unidos duas vezes por ano, três 
vezes por ano, gasta o que quiser 
lá. E ainda pode gastar mais US$ 
1 mil no free shop.

E tem a polêmica da taxa das 
blusinhas…

Na hora que o pobre encontra 
um canalzinho chinês para im-
portar blusinha e tênis a US$ 50, 
o mundo vem abaixo. O conjun-
to das associações empresariais 
diz que estão destruindo empre-
gos, estão destruindo as empre-
sas brasileiras. É concorrência 
desleal. Agora foi uma coisa in-
teressante. Eles queriam 60% e 
estão levando 20%. Mas eu falo 
que, se eu fosse senador, colo-
cava uma emendinha para taxar 
em 20% sobre o freeshop tam-
bém. Só para fazer o rico pagar 
igual ao pobre.

O senhor usou o termo Belíndia 
para explicar o Brasil no 
passado. Hoje, dá para atualizar 
essa classificação?

A Belíndia está aí. E, junto 
com a Belíndia, tem o que o Del-
fim chamou de Ingana: os impos-
tos da Inglaterra com serviços 
públicos de Gana. Vem também o 
que o Mário Henrique Simonsen 
chamou de Bangladânia: a po-
breza de Bangladesh junto com o 
fechamento da Albânia. E agora, 
vem o que eu chamei de Ruma-
la, que é a corrupção da Rússia e 
a criminalidade da Guatemala. 
Mas teve uma outra expressão 
que eu inventei no governo Bol-
sonaro, que se chama Brasa: um 
país em chamas, que está des-
truindo a Amazônia e liquidando 
com os povos originários. Enfim, 
males não nos faltam.

O que o levou a fazer o livro “30 
anos de Plano Real”  e qual será 
o futuro, como propõe  
o último capítulo?

Na verdade, o livro é um ba-
lanço do Plano Real. É um ba-
lanço peculiar, porque, como diz 
o subtítulo, são crônicas no ca-
lor do momento. Nós não esta-
mos refletindo a partir de agora 
sobre o que ocorreu no passado, 
exceto no último capítulo. Mas 
mostrando como foram as nossas 
reações a cada cinco anos, em re-
lação à evolução dos problemas 
que a economia brasileira enfren-
tou desde a introdução do real.

Como foi o processo de mudança 
de moeda, depois de vários 
planos fracassados? A origem se 
deu com o plano Larida, criado 
pelos economistas Pérsio Arida e 
André Lara Resende, seus alunos 
na PUC-RIO…

Na ditadura, teve dois planos 
fracassados.A discussão na PUC, 
no início dos anos 1980, era, jus-
tamente, em função do fracasso 
da ditadura em conseguir com-
bater a inflação. O que ela con-
seguiu foi provocar uma grande 
recessão entre 1981 e 1983. Mas 
a inflação continuou a subir na 
transição da ditadura. Na demo-
cracia, estava saindo de 200% ao 
ano e me recordo que, quando 
a gente fez o Plano Cruzado, a 
inflação estava em 15% ao mês 
e perto de 500% ao ano. Então, 
estávamos buscando alternati-
vas a essa metodologia da dita-
dura, que era basicamente apli-
car o torniquete monetário, que 
estrangulava a capacidade das 
firmas de produzirem, e aplicar 
o arrocho salarial, que reduzia 
a demanda dos trabalhadores. 
Foi nesse processo que se ges-
tou, dentro da PUC, um con-
junto de ideias, de alternativas. 
Uma das propostas, identificada 
com Francisco Lopes, era o cho-
que heterodoxo, que foi aplicado 
com sucesso anteriormente em 
Israel. O plano era, fundamen-
talmente, um congelamento de 
preços e salários temporário pa-
ra parar o processo da inércia in-
flacionária e, em seguida, depois 
de três meses, um pacto social 
em Israel para sair do congela-
mento sem explosão de preços. 

Lá, foi feito de maneira muito 
inteligente. Aqui a gente fez de 
uma maneira muito burra. 

Isso foi no Plano Cruzado?
Sim. Em vez de tomar o con-

gelamento só como um meca-
nismo de parada súbita, mas não 
um mecanismo de estabilização, 
o congelamento virou a estabili-
zação. E aí, quando tirou o con-
gelamento da frente, a inflação 
mudou. E aí teve Plano Bresser, 
Plano Verão, Plano Collor 1, Pla-
no Collor 2, e nada deu certo. En-
tão, entrou o Marcílio Marques 
Moreira (ex-ministro da Fazen-
da de Collor), que era o ministro 
“do nada de plano”, como ele di-
zia. Isso foi muito bom, porque a 
inércia voltou sem aquelas subi-
das e descidas provocadas pelos 
planos de congelamento. Quan-
do entramos (após o impeach-
ment de Collor), com o Plano 
Real, os preços estavam razoa-
velmente alinhados ao longo de 
um processo de reajuste. Cada 
preço tinha sua regra. Salários a 
cada quatro meses, alugueis a ca-
da seis, ônibus a cada mês, e di-
ferentes índices. Fizemos a uni-
ficação com a URV, sem reajus-
tes. Os preços estavam alinha-
dos. Nós só convertemos tudo 
pela média. E a média estava boa, 
entre aspas. Pudemos fixar, tanto 
a URV quanto o real, subsequen-
temente, e pudemos ancorar ele 
ao dólar, porque tinha reserva in-
ternacional para isso. 

Podemos dizer que o Plano Real 
deu certo? Nesses 30 anos, o 
IPCA acumula alta de 708%, 
menos da metade da  
inflação em 1993…

Podemos, sim, falar que o 
Plano Real deu certo. A infla-
ção anual era de quase 3.000%, 
e, agora, está perto da meta, de 
3%. Nem se compara.

Quais foram os principais 
acertos do plano real?

O acerto foi que acabou 
com a inflação. Era a isso que 
ele se propunha. O Plano Real 
foi bem-sucedido no propósi-
to básico dele. Durante qua-
tro anos ele segurou a inflação 
na base da âncora cambial. E 
em 1999 foi introduzido o tripé 

A Belíndia está aí. Não dá para pensar no país desenvolvido com essa discussão de renda 
que a gente tem. Tem que ter um sistema de transferência de renda muito mais eficaz”


