
162,3 

24,9 
53,4 

Estados e municípios 

Gerenciamento  da dívida 

Custo cambial*  

Programas de governo 

Evolução da dívida 
interna (R$ bilhões) 

O que fez o débito 
crescer (R$ bilhões) 

633,3 

elt 69,5 Programa de fortalecimento 
de bancos federais 

110,2  Juros  nominais 

Jul./1994 	Abr./2002 

Obs.. valores atualizados pelo respectivo fator de remuneração 

*Calculado com base no diferencial do custo médio com títulos cambiais 
Fonte: Tesouro Nacional 

60,7 

DÍVIDA 

Estados e 
municípios 

33,03 487 
457 

BOLA DE \EV_ 
A trajetória da dívida líquida do setor público 

consolidado (governo federal, Banco Central, Estados e municípios) 

R$ bilhões* 	 750 

673 660 
Estatais 
3,75% 

97 	98 	99 	00 	01 	02** 

49,18 49,43 53,25 58,62 

41,71 
28 34,35 1111 33'e • • 

96 97 	98 99 00 01 02** 

Governo 
Central 

*Valores atualizados pelo IGP-M "Posição em junho; demais anos: dezembro 
Fonte: Banco Central do Brasil 	 AttEstack 

% do PIB 

30,02 	30 56 • 
94 95 
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`A política de transparência nos trouxe enormes benefícios' 
`Mais de 50% da dívida foi para socorrer Estados e municípios quebrados' 

`O governo não cria recursos. Apenas distribui' 

`Nada pode ser feito sem um custo' 
José Pau o Lace da AE 

Para Malan, explosão da 
dívida decorre do fim da 
inflação e da adoção de 

contabilidade transparente 

B RASÍLIA - A aparente 
explosão da dívida públi-
ca nos últimos oito anos 

é decorrente do fim da inflação 
e da adoção de uma contabilida-
de transparente. A opinião é do 
ministro da Fazenda, Pedro Ma-
lan, que se queixa da tradição 
no Brasil de tentar resolver os 
problemas aumentando gastos, 
sem querer sacrificar nada nem 
se preocupar com eficiência. 

inflação. Atrasando um paga-
mento a um fornecedor por 15 
dias, o valor real do pagamento 
caía 20%, numa inflação de 
40% ao mês. Generosos aumen-
tos salariais nominais perdiam 
o efeito em dois ou três meses. 
Havia cerca de 30 bancos esta-
duais comerciais que viviam da 
inflação. Com  seu fim, não po-
díamos deixar os Estados, mu-
nicípios e bancos simplesmente 
quebrarem. Achar que não va-
leu a pena fazer isso é equivalen-
te a dizer que era melhor conti-
nuar com a inflação como me-
canismo de aparente resolução 
do problema. A outra coisa são 
os esqueletos - dívidas do passa-
do não contabilizadas, que re-
solvemos explicitar como dívi-
da deste governo e representam 
16% do aumento da dívida. Es-
sa política de transparência nos 
trouxe enormes benefícios. 

Estado - Mas isso não teria 
custado tanto se os juros não 
tivessem sido tão altos nesse 
período, para atrair capital ex-
terno para financiar o consu-
mo e pagar essa dívida, certo? 

Malan - Tomamos uma de-
cisão de tentar enfrentar de ma-
neira decisiva a hiperinflação e 
a pletora de mecanismos de in-
dexação formal e informal gene-
ralizada. Era a única maneira 
de mostrar que o País podia 
conviver com taxas de inflação 
*vilizadas. No Brasil, existe 

muito uma inclinação de achar 
que as coisas podem ser feitas  

sem custos. Infelizmente, não é 
possível. O mesmo objetivo po-
deria ter sido alcançado a um 
custo muito menor? Sempre se-
rá matéria de julgamento. 

Estado - O governo faz 
uma autocrítica de sua políti-
ca cambial no período que vai 
de 1994 ao início de 1999? 

Malan- No fim de 1994 e iní-
cio de 1995 houve a discussão 
sobre desvalorização e eu me 
opus. A seis meses do lançamen-
to do Plano Real, com a econo-
mia superaquecida - o PIB cres-
ceu 10% no primeiro trimestre 
de 95, a indústria, 14% e as ven-
das, mais de 20% -, o processo 
de desindexação não tinha se-
quer começado. Uma desvalori-
zação naquele momento teria 
feito o Plano Real juntar-se ao 
Cruzado, ao Bresser, ao Verão, 
aos Collor 1 e 2. A partir de 95, 

definimos um sis- 
tema de bandas 
cambiais. O câm-

OS UM 	bio não era fixo. 
Tanto assim que 

SO DE 	em 1997 e 1998 o 
real se desvalori-

AÇOES 	zou mais de 10% 
em termos reais. 

E ITAS' 	A discussão pas- 
sa a ser: não teria 
sido melhor se es-

se processo tivesse sido mais 
acelerado? Levamos dois anos 
- 1995 e 1996 - para completar 
a desindexação da economia; 
mais de dois anos para lidar 
com uma potencial crise bancá-
ria séria, porque muitos bancos 
não tinham condições de viver 
num regime sem inflação. A  

vidência (R$ 90 bilhões), pes-
soal e encargos (mais de R$ 70 
bilhões), transferências a Esta-
dos e municípios e gastos obri-
gatórios, como saúde, que repre-
senta 40% dos investimentos 
do Orçamento, educação, fun-
do contra a pobreza, etc. Esse 
conjunto de despesas não com-
primíveis no curto prazo ou vin-
culadas legalmente representa 
entre 80% e 85% do total. O res-
to é para todas as outras despe-
sas de custeio e investimento e 
para a margem necessária para 
o superávit primário. Há plei-
tos de aumentos desses gastos. 
Só há três maneiras: aumentar 
impostos, aumentar a dívida 
pública ou trazer de volta a in-
flação, que foi como lidamos 
com esse problema durante dé-
cadas. A inflação é o mecanis-
mo de lidar com as demandas 
conflitantes sobre os recursos 
públicos escassos sem que haja 
vontade política para fazer esco-
lhas duras e necessárias. Nossa 
tradição no Brasil é tentarmos 
resolver os problemas reais, on-
de quer que estejam - seguran-
ça pública, saúde, educação, es-
tradas, irrigação - aumentando 
o volume de recursos para desti-
nar à solução deles. Embora is-
so esteja mudando, dedicamos 
muito menos energia, tempo, ta-
lento, vontade política para a 
eficiência com que recursos pú-
blicos escassos são utilizados, 
uma análise cuidadosa  da  estru-
tura e composição (lesses gas-
tos, com revisão de programa 
por programa, fiscalização do 
gasto, inclusive por parte da so-
ciedade, descentralização e 
transferência dessas atividades 
para entidades públicas não-es-
tatais. Há muitos gastos com 
programas no Brasil que não 
são progressivos do ponto de 
vista de seus efeitos sobre distri-
buição de renda e pobreza. São 
apropriados por não-pobres. O 
Brasil n—ão vai conseguir redu-
zir de forma expressiva sua po-
breza e desigualdade sem uma 
combinação - que não é fácil al-
cançar - entre estabilidade ma-
croeconômica, crescimento sus-
tentável e reestruturação do 
gasto público. Estou de acordo 
que a carga tributária, para nos-
so nível de renda per capita, 
não é baixa. Ela aumenta por-
que é impossível evitar as pres-
sões por aumentos de gastos. 

Estado - Pressões políticas? 
Malan - Políticas e da socie-

dade. Tem muita visão ainda 
de que o Tesouro é um enorme 
cofre forte e alguém pode ir lá e 
sacar alguns dobrões de ouro e 
alocar. Há uma escassa percep-
ção no debate público mais am-
plo de que os recursos são prove-
nientes dos impostos. O gover-
no não cria recursos; apenas dis-
tribui. (Lourival Sant'Anna) 

Malan: "Tem 
muita visão 
ainda de que o 
Tesouro é um 
enorme cofre 
forte e alguém 
pode ir lá e 
sacar alguns 
dobrões de 
ouro e alocar" 

partir de 2 de julho de 1997, 
houve uma seqüência de dra-
máticas desvalorizações na Tai-
lândia, Malásia, Indonésia e Co-
réia do Sul. E as percepções de 
que eram derivadas de fragili-
dade do sistema bancário e das 
empresas e da falta de regula-
ção apropriada, levando à que-
da do PIB de 15% na Indonésia 
e de 7% na Malásia, na Tailân-
dia e na Coréia em 1998. Hou-
ve um certo receio de que o Bra-
sil mostrasse que estava numa 
situação (semelhante). 

Estado - Depois da desvalo-
rização, tem havido uma cres- 

cente indexação da dívida in-
terna ao câmbio. Não teria si-
do possível evitá-lo, ou isso foi 
feito sob a premissa de que o 
cenário externo melhoraria? 

Malan - Foi feito com essa 
premissa, e de fato melhorou. 
Em 2000 e no primeiro trimes-
tre de 2001 a economia brasilei-
ra cresceu quase 4,5%. Havia to-
da a expectativa de que poderia 
ter crescimento dessa ordem em 
2001 e 2002. Mas a economia 
americana, que vinha bem, en-
trou em quase recessão, tivemos 
nossa crise de energia, as crises 
da Turquia e da Argentina, o Ja-
pão não emergiu da crise de 

mais de uma década, a Europa 
está crescendo muito pouco. 

Estado-Não teria sido pos-
sível gastar menos, criar mais 
superávit e há mais tempo? 

Malan - Acontece que te-
mos um grau de rigidez em al-
guns gastos, que não são com-
primíveis a curto prazo, sem 
profundas mudanças que têm 
que ser aprovadas pelo Con-
gresso. Temos um grau excessi-
vo de vinculações de receitas a 
determinados tipos de gastos. 
Os quatro principais grupos de 
despesas do Orçamento-Geral 
da União são: benefícios da Pre- 

Estado - Os economistas 
dos candidatos da oposição e 
alguns independentes consi-
deram que o salto da dívida in-
terna reflete uma atitude per-
dulária do governo. 

Pedro Malan 
- Mais da meta- 
de do aumento 	

1 da dívida é decor- 	EM 
rente da solução 
dos problemas 	EXCES 
de Estados e mu- 
nicípios, que esta- 	VINCUL 
ovam virtualmen- 
te quebrados. Is- 	DE R E C 
so não transpare- 
cia por causa da 


