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o> Diretor do BC afirma
que nova Lei das S.As.
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‘®) RASILIA - O Pais pre-

e cisa de reformas microe-

(73] condmicas para que o

Led Produto Interno Bruto (PIB)
Q nacional cresca de forma sus-
tentada, disse ao Estado o dire-
& tor de Politica Monetaria do
% Banco Central, Luiz Fernan-
<§a do Figueiredo.
B= " Diferentemente dos tltimos
LLF anos, quando a area econdomi-
ca do governo se dedicou inte-
o gralmente a apagar incéndios,
o ano de 2001 sera dedicado a
ajustes pontuais, como altera-
coes na legislagio de faléncias,
novas regras para as socieda-
des anonimas e a reforma tri-
butaria. Sao esses ajustes que
dardo mais produtividade a
economia e fornecerdo com-
bustivel para que o PIB conti-
nue crescendo j

numa uma base to, ndo temos ele-
sélida. T - mentos que nos
Um estudo fei- RIBUTACAO digam que o cres-
to pelos técnicos ; cimento da eco-
do Banco Cen- TERA nomia sera dife-
tral mostrou rente dos 4,5%
que, se tudo con- MUDANCAS que projetamos.
tinuar como es- O Pais pode cres-
ta, e o Pais ndo ESTE ANO cer muito ou
registrar ganhos pouco, a questao

de reformas microeconomicas,

de produtivida-
de, o PIB s6 podera crescer em
torno de 4,5% ao ano sem a
ameaca de problemas como a
volta da inflacdo. O estudo

conclui que o PIB atual esta co-

lado na taxa de crescimento
potencial da economia, o que
quer dizer que na situacao
atual ha pouco espaco para
acelerar o crescimento. Por is-
so, sdo necessarias mudancas
que permitam, por exemplo, 0
barateamento do crédito para
as empresas. Isso abriria espa-
¢O para uma maior expansao
econdmica.

“Q grande ganho que acon-
teceu na economia americana,
mais do que em qualquer ou-
tra economia, foi esse”, disse o
diretor. A seguir, os principais
trechos da entrevista:

f M Crescimento — “Por enquan-

é qual é o nume-
ro sustentdvel a longo prazo.
Se nio tivermos nenhum avan-
¢0, 0 nimero € esse mesmo. Se
houver avangos como reforma
tributaria, uma nova lei de so-
ciedades an6nimas e uma no-
va legislagdo para faléncias,
por exemplo, a economia na-
cional ganhara mais produtivi-
dade. Por isso, essas reformas
sdo importantissimas para au-
mentar a capacidade de cresci-
mento.”

M Agenda - “A agenda, hoje,
esta voltada para o micro.
Nao sio coisas pontuais. Sao
mudancas muito importantes,
mas micro.- Basicamente, ha
dois conjuntos de questoes a
trabalhar: melhorar a qualida-
de do gasto e aumentar a com-
petitividade das empresas.
Por exemplo, é preciso discu-
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Luiz Fernando Figueiredo, do BC: estudo mostra‘que o PIB estd gfudado na taxa de cresciment

tir se é razoavel gastarmos de
5% a 6% do PIB com a Previ-
déncia. Nao € por isso que nos-
so orcamento ndo é sustenta-
vel. Mas é razoavel gastar isso
com a Previdéncia-e cerca de
2% do PIB com Educacao, cer-
cade 1,5% com Satide? Essa é
uma coisa, a qualidade do gas-
to publico. Ha a outra verten-
te, a da produtividade. A ques-
tdo da Lei de Faléncias tem
um impacto enorme nas em-
presas, pois o custo delas caira
bastante. O crédito pode ficar
mais barato também para pes-
soas fisicas. A Lei das Socieda-

‘des An6nimas vai aumentar a

protecdo dos minoritarios, esti-

mular a poupanga interna de

longo prazo. No Brasil, passa-
mos a nossa Histéria com pro-
blemas na economia, proble-
mas macroecondmicos. Quan-
do isso acontece, ndo se conse-
gue mexer na microeconomia.
Problemas no macro matam,
problemas no micro matam a
longo prazo.”

H Faléncias — “Estamos traba-
Ihando num projeto para mu-
dar a Lei de Faléncias, para
mexer em pontos importantes
como as garantias. O crédito

com garantia é mais barato,
mas no Brasil ele ndo passa de
20% do total emprestado.
Aqui, a garantia vale pouco,
porque se a empresa quebra, a
garantia vai para a massa fali-
da e o banco pode levar anos
para recebé-la. Ou seja, a ga-
rantia nio € para valer. A ga-
rantia sé6 tem valor quando a
empresa entra em concordata,
mas quando entra em falén-
cia, nao. Isso eleva o custo do
crédito a um nivel quase igual
ao de um empréstimo sem ga-
rantia. Esse é um ponto impor-
tantissimo, que precisa ser re-

gulado para nao haver distor-

¢oes, mas a idéia é fazer com
que uma garantia tenha valor
real. Basta ver o que acontece
nos EUA, com o mercado de
iméveis. O credor consegue
restabelecer o bem em 30 dias.
S6 que, 14, ele da um crédito
por 30 anos e cobra o custo do
governo americano mais 1,5%
ao ano. Ou seja, é um custo
muito baixo, porque a garan-
tia tem um valor alto. No Bra-

sil, as vezes se levam dez anos

para restabelecer um imével.”
B Reforma tributaria — “O go-
verno vai, sim, fazer uma ofen-

siva forte na reforma tributa-
ria este ano. A idéia é fazer por
etapas, e ainda se est4 discutin-
do qual vai primeiro. Ela nao
tem por objetivo diminuir a ar-
recadacido, mas torna-la me-
NOS onerosa para a economia e
nao deixar que a questdo tribu-
téria seja impeditiva para o de-
senvolvimento de um setor. E

preciso trabalhar, por exem-

plo, para que a tributac@o dei-
xe de ser um desestimulo a ex-
portacao, por isso a desonera-
¢ao esta dentro da reforma tri-
butéria. Para isso, € necessario
ampliar a base contributiva,
porque dai todos podem pagar
menos. A reforma tributaria
vai avangar, apesar do ceticis-
mo. Querem apostar? Se até o
final do ano nao tivermos pelo
menos uma unificacdo do
ICMS, eu pago um almogo.”

B CPMF - “O Banco Central
vé o aspecto da CPMF que
atrapalha o desenvolvimento
do mercado de capitais, au-
menta o custo da intermedia-
cao financeira, encarece o cus-
to da empresa. Nossa visdo é

M Lei das Sociedades Anoni-
mas — “Est4 na bica, esta para
sair. Provavelmente, havera
mudangas na redacao para di-
minuir as resisténcias no Con-
gresso. Mas sera uma mudan-
ca de gradacdo, nao na dire-
¢do. O ponto principal dessa
nova lei é dar mais protecao
ao acionista minoritario da
empresa. Hoje, o poder deles,
comparado aos dos controla-
dores, é muito desigual. Se for
possivel mexer nisso, ainda
que seja num grau menor do
que o governo gostaria, esta
bom. Acho importante, por
exemplo, o ‘tag along’ (clausu-
la que garantira aos minorita-
rios o direito de vender suas
acdes pelo mesmo prego obti-
do pelo controlador).”

B Independéncia do Banco
Central — “Quando se fala em

1

independéncia do BC, na ver-

dade esta se falando é em auto-
nomia operacional do Banco
Central. Uma vez que o BC te-
nha uma meta estabelecida pe-
lo governo, o Banco Central
tem autonomia para alcancga-

que a CPMF la. Hoje, ele tem
atrapalha, embo- uma autonomia
ra nio seja deci- H » dada pelo gover-
siva. O ideal é OJE, HA no. A idéia é que
que  tenhamos passe a ser uma
outros impostos POUCO coisa que inde-
que substituam ‘ penda do gover-
a CPMF e te- ESPACO PARA no. Nio é que o
nham menos BC va, ele pro-
efeitos nocivos. O PIB CRESCER prio, definir a
A CPMF ¢ um meta. Mas vai
6timo imposto ter autonomia
do ponto de vista da arrecada-  para alcanca-la. O que se quer

¢do, inclusive porque atinge o

setor informal, mas tem uma

série de efeitos colaterais com-
plicados. O que fazer para que
nao seja mais necessaria a
CPMF,, é algo que o Ministérig
da Fazenda esta analisando. E
necessario considerar que os
efeitos da CPMF sobre o mer-
cado financeiro sao graves,
mas grave também € ndo ter es-
tabilidade fiscal. Se nao ha ou-
tra receita de melhor qualida-
de, entio nao se pode tirar a
CPMF, porque a base da nos-
sa visdo é fiscal. A economia
vai trabalhar mais distorcida,
algumas coisas vao-se desen-
volver menos? Paciéncia. A
questdo é tentar avancar para
a CPMF nio ser mais proble-
ma.”

é institucionalizar essa autono-
mia. Por isso, a diretoria tera
mandato.”

B Agéncia de fiscalizacao -
“A agéncia reunira atividades
hoje exercidas pela Secretaria
de Previdéncia Complemen-
tar, Susep, CVM e Banco Cen-
tral. Mas a fiscalizac¢ao, no to-
cante a risco sistémico, fica no
BC. A fiscalizacdo do ponto
de vista do consumidor vai pa-
ra a agéncia. A idéia € que a
agéncia e o BC sejam coisas se-
paradas, mas trabalhem jun-
tos. Quando se faz uma Inspe-
¢do Geral Consolidada, a
preocupacao dos fiscais € com
a solvéncia do banco. E uma
analise totalmente diferente
daquela do ponto de vista do
consumidor.”

diz Figueiredo



