“A taxa de juros neste ano sera
muito menor do que em 957 &

Malan diz que principal ameaga do ano é a desorganizagdo das financas publicas

por Rp_drigé Mesquita
de Brasfia -~

" principal ameaca para o Real,
L3 em 1996, é a desorganizagdo
4 3. das finangas publicas. Em en-
trevista a este jornal, o ministro da
Fazenda, Pedro Malan, disse que ndo
adianta ésperar umia solugao para es-
te and. O combate ao déficit pablico
¢ um processo que continuaré por to-
do o governo Fernando Henrique
Cardoso. Ele prevé, entretanto, um
cendrio mais favordvel do que o do
ano que passou.

Os juros continuaro sua trajetdria

de queda mias ninguém deve apostar

numa diminuigao abrupta ou tampou- .

o que a taxa chegue, num horizonte
visivel, a patamares compativeis com
os das economias desenvolvidas. Nao
existe, por outro lado, nenhum com-
promisso com o teto de R$ 1,00 para

. athxa de cambio. O real.pbderd se.

s valorizar acima dessejhmge_ com re-
e Ty et L K S s o . A -

lacaoao ddTar~masa¥sst Reundo==blicas-e.estd:ligado a0-¢

- Malan, ndo ¢ uma questdo fundamen-
tal. O mais importanté, diz, estd na re-

dugio do “custo Brasil”. A seguir, a -

integra da entrevista.

Gazeta Mercantil — Quais s3o os
maiores desafios para o plano de es-
tabilizagdo em 19967 -~

Pedro Malan — O bésico, o funda- -

mental, é dar continuidade a tentativa
de equacionamento donosso proble-
ma de finangas ptiblicas, envolvendo
o governo federal, a Previdéncia, es-
" tados, municipios e as empresas esta-
tais. A deterioracdo principal que
- ocorreu em 95 foi no ambito de esta-

dos e municipios. Eu estou convenci-

do de que, se 0 programa cooperativo
do governo federal com os estados
_(que tem'por objetivo reduzir o défi-
cit nas contas estaduais) for imple-
mentado tal como estamos esperan-
do, vai representar um marco histé-
rico no equacionamento dessa ques-

td0. Do lado das empresas estatais .

acho que estamos indo muito bem.
-N#o é uma grande preocupagdo. Jé se
esta fazendo sentir o efeito das priva-
tizagdes de 1991 para c4, retirando
aquela demanda por aporte de capital,
para cobrir déficits nas estatais.

GM - Mas o déficit da Previdéncia’

continua sem um equacionamento...
Malan - Vocé sabe que esse € um
problema extremamente complexo.

.

.foi um fator que contribuiu para

nesse aspecto? . .-

Estamos lidando com uma questao
politica delicada; vocé veja o que
aconteceu recentemente na Franga

(com as greves do funcionalismo,_ -
contra a reforma da seguridade so-" |

cial). Lidamos com ansiedades, em

particular dos mais idosos, ansieda- .

des legitimas quanto ao futuro. Ago-

agora, é que o sistema terd de ser mu-
dado. Ninguém deve ter ilusdo aes-
se-respeito. Fico impressionado com

a naturalidade com que, aqui no Bra- -

sil, as pessoas ndo se interessam mui-
to em discutir o desequilibrio atuariat

mes passivos que nés estamos jogan-
do para a frente, sobre 0 ombro de fu-
turas geragdes. . . .
GM - Ainda gostaria de insistir na
questdo do déficit piblico. O cresci-
mento da.divida publica, em 1995,
dgs

- 1 . L
sempenho negativo das conta

das taxas de juros. Como serd

ceu ainda o génio, nem no Brasil,
nem-em lugar nenhum do mundo,'

que tenha descoberto uma forma di-i

ferente. Quando o gasto € maior do
que a receita e'vocé ndo consegue
elevar mais a tributagdo, ou se redu-,
zem gastos ou se aumenta a divida,
externa ou interna, ou se emite papel-
moeda. E o recurso ao aumento da di-
vida é éxatamente uma expressdo do
desequilibrio que nés temos. Mds i
taxa dé juros, neste ano, serd muito
menor, os dados estdo af. N6s conti:
nuamos tendo esses discursos sobre

,0s juros, com a longa litania de’adjs-

tivagdes — _exorbitanté‘s, estratoféfi-
cos, pornogréficos, létais, assassirps
— e na verdade pouca observagdo fa-
ra o fato de que se olharmos a t#xa
basica do mercado interfinanceio,
que é a Selic nominal efetiva, ela che-
gou no seu pico a 4,26% ao més;no
més de margode 95. Hoje ela estizm
cerca de 2,7%. Essa é uma queda de
35%. E tem espago para declinarbm
pouco mais ainda. Isso deveria it a
‘discussdo relevante. © .,
GM - Mas do ponto de vista d¢ to-
mador final, as taxas estdo demaan-
doacair... ., ' b
Malan — Embora estejam cando

I
i

_ ra, 0 que eu tenho dito, e vou repetir

~dosistema hoje existente e os enor- -

G\, . as taxas.internacionais.;N6s-somos -
levado nively_Yum:pafs

- ” . P
‘Malan™- O fato é o seguinte: o igs- -

_ de produtos. Uns dizem que a taxa do

- vengdes intrabanda por parte do Ban-

. operando h4 j4 algum tempo saberd o

- Malan - Eu n#o concordo com eles

também. A taxa de desconto de du-
plicata, para tomador de primeira li-
nha em alguns bancos, j estd em
4,6% ao més e era o dobro disso hd
um tempo atrds. Agora, existe uma - -
estrutura a termo para taxa de juros
com taxas diferentes para certds tipos

cartdo de crédito, ou do cheque es-
pecial, estd muito alta. Estd, mas exis-
te um diferencial entre essas taxas’
em qualquer lugar. Os Estados
Unidos tém uma inflacdo
anual de menos de 3% e a
‘taxa 14, do cartdo de cré-
dito, é de 17%. O sujei-
to que usa o cartdo de
crédito sabe que tem
uma taxa mais alta.
Assim como nao
tem sentido dizer
que as taxas, no Bra- % § 7
sil, tBm que ser iguais . ¢ - . T T
i regimes regulatorios, critérios de cor-
recio de precos futuros que sdo dis-

porque acho que elas mais encobrem

ie temos uma historia, nos do que revelam. Eu ndo-nie incluo
e e T e

1996+ wiltimos quarenta anos, d¢ maisd€ ~tintos-pela propria-natureza-O-pro- ——entre agueles:ingénuos que acham
A4, e, vinte anos com uma inflagdo anual
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. cesso na Inglaterra, nessa drea, demo=" “iiey v Tontexto-politivo-institucio-

- rou muito mais tempo. Mas se olhar- . nal de relativa falta de consolidagdo
mos o que vai-acontecer em 96, em _  de certas instituigGes, um Banco Cen-
termos de privatizagio da Rede Fer-: tral independente, por si 80, assegura-
roviaria Federal (RFFSA), daenergia~  ria as condigdes de estabilidade da

-elétrica, veremos que serd um enor-~  economia. O que cu tenho dito, € de-
me avango. C fendido, sim, sdio duas coisas: primei-
GM = Como o senhor avalia a ques-  ro, mandatos para presidente e direto-
tdo do custo Brasil? Ela estd direta-  ria do Banco Central. Eu acho que €
mente ligada 2s reformas que ndo fo-  importante para assegurar e permitir
ram suficientes, no ano passado, para  a continuidade de um programa de
fazer frente ao déficit da balanga co-  trabalho. E a outra questdo € s6 uma
mercial. E possivel algum impacto  pequena frase na Constitui¢do. E s6
neste horizonte de 19967? _ - dizer que o Banco Central tem como
Malan - Eu ndo tenho dividas. Mas *  responsabilidade primeira procurar
0 que nds precisamos € deixar de la- :©  assegurar o poder de compra da moe-
do essa idéia de fixagdo no ano calen-  da nacional, o
dério. Ndo tem que ser no ano de  GM — Como estd seu relacionamen-
-1996 que tudo tem que acontecer. A to com o ministro Serra?
razdo principal pela qual a Argentina ©  Malan — A maior parte dessas coisas
pode manter uma taxa de cambio fixa  “sdo o que eu chamo de conversas de
na base de 1 para 1 4 quatro anose  mesa de bar, falta de assunto. E claro
meio foram justamente os enormes que em gualquer governo, em qual-
progressos na elévagio da produtivi-  quer pais do mundo, existem difcren-
dade média da economia comaredu-~ . ¢as de opinido e de visdo que sio legi-
¢do do custo Argentina, digamos as- timas, positivas. Em relag@o ao caso
sim. E nés vamos ter que fazer isso - -especifico que vocé comentou eu
aqui também. ’ ' acho que quem se der ao trabatho de
GM - E o Banco Central? O senhor, - olhar o que Serra € eu dissemnos de pu-
aparentemente, j4 desistiu daidéiado  blico ao longo do ano que passou ve-
BC independente. r4 que nds temos uma total afinidade
Malan - Nio, nio & isso. Naverdade = nas questdes fundamentais do progra-
eu nunca procurei usar essas palavras  ma de estabilizagdo. N [ ]

superiora20%. -+ - o

GM - Como vai caminhar o cdmbio
neste ano? O limite do R$ 1,00 pode
ser rompido?

Malan - Primeiro, nds ja definimos o
regime cambial ideal, que achamos
apropriado para o Pais. E o régime de
bandas cambiais que temos em ope-
ragdo. Uma banda larga, com inter-

co Central. J4 demos manifestagdes
de nossa flexibilidade no ano passa-
do, ao mover a banda nio por uma,
mas por duas vezes. E o que eu tenho
dito € que isso basta. Quem quer que
olhe o sistema tal como nés estamos

que esperar. N#o existem razdes para
a economia ter fixagdes, barreiras psi-
colégicas dessa natureza, como o li-
mite de R$ 1,00. ' X
GM - O que o senhor acha dos ata-
ques do PFL, de que o processo de
‘privatizagio nfo anda? '

porque acho que hd uma diferenca
muito grande entre privatizar uma
siderirgica, que ¢ um fato isolado, e
entrar na privatizagio de empresas
que sdo, na verdade, concessionarias
de servigos piblicos. H4 uma dis-
cussdo muito mais complexa sobre

,
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