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A nova derrama 

A questão tributária tem sido 
tema dos mais polémicos e 
controversos no atual deba­
te sobre os grandes proble­

mas económicos brasileiros. Num 
contexto onde os Governos federal, 
estaduais e municipais defrontam-se 
com a crescente deterioração de suas 
finanças e insistem em- manter uma 
propensão a gastos irrealista, a car­
ga tributária sobre os contribuintes 
tende a assumir dimensão insuportá­
vel, com frequência inviabilizando 
projetos de investimento e provocan­
do fuga de capitais. A voracidade fis­
cal no Brasil é acompanhada, ainda, 
por acentuada instabilidade das me­
didas tributárias, gerando, além de 
muita confusão entre os agentes eco­
nómicos, um custo adicional para a 
maioria das empresas, forçadas a 
contratar consultores, contadores e 
tributaristas apenas para interpre­
tar, assimilar e, eventualmente, con­
testar as medidas fiscais. 

O caso do ouro é exemplar. Como 
se sabe, o ouro é metal de importân­
cia estratégica para o País, na medi­
da em que integra nossas reservas 
de divisas fortes e favorece a própria 
política cambial do Governo. Cada 
vez mais consciente do papel alta­
mente relevante que o ouro pode as­
sumir numa economia com desequi­
líbrios no balanço de pagamentos, o 
Governo federal vem, ao longo desta 
década, estimulando a produção e 
comercialização do metal ao elimi­
nar dificuldades burocráticas às 
transações com ouro e conferir um 
tratamento tributário adequado à 
viabilização de um grande mercado 
de ouro no Brasil. 

Até hoje, sobre a produção de ouro 
incide apenas o Imposto Único sobre 
Minerais (IUM) de arrecadação fede­
ral, numa alíquota de 1 por cento; 
por outro lado, as transações com 
ouro em mercado de balcão e em 
bolsa somente ganharam impulso 
nos dois últimos anos quando o Go­
verno primeiramente reconheceu a 
correção monetária entre a compra e 
venda do metal para apuração do lu­
cro real e, em seguida, definiu o ou­
ro em barra, objeto de negociação 
em mercado, como ativo financeiro, 
portanto fora da alçada de impostos 
que incidem sobre o valor agregado, 
tais como o IPI e o ICM. 

A postura crescentemente realista 
do Governo com relação ao mercado 
de ouro propiciou duas importantes 
consequências para o desenvolvi­
mento deste mercado no Brasil: em 
primeiro lugar, criaram-se as condi­
ções para o surgimento e expansão 
dos negócios com ouro em bolsas de 
mercadoria. Até há pouco tempo res-
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trito aos negócios em balcão, o mer­
cado de ouro ganhou notável impul­
so com a introdução das operações 
em bolsas. Se em 1983 o mercado de 
ouro físico em bolsa negociou 786kg 
de metal, em 1987 o volume negocia­
do nas bolsas elevou-se para 
91.318kg, configurando um cresci­
mento médio de 228 por cento ao ano 
noperíodo. 

É desnecessário repisar aqui as re­
conhecidas vantagens que os negó­
cios em bolsa propiciam em termos 
de transparência do processo de for­
mação de preços, de agilidade opera­
cional, além de menores custos para 
os participantes. 

A segunda importante consequên­
cia refere-se à própria institucionali­
zação do mercado de ouro. Como se 
recorda, não faz muito tempo as 
transações com ouro eram identifica­
das como algo subterrâneo, marginal 
e não pertencente ao escopo da eco­
nomia regular. As estatísticas ofi­
ciais quanto à produção brasileira de 
ouro deixavam entrever que parte 
substancial na produção efetiva era 
desviada por contrabando para esca­
par à tributação e ao controle buro­
crático do Governo. 

Ajudávamos a aumentar os regis­
tros de exportação de metal de paí­
ses limítrofes que, como a Bolívia e o 
Uruguai, virtualmente sem produção 
de ouro, exportavam nosso próprio 
ouro, que cruzava irregularmente a 
fronteira. Com tudo isto, havia, na­
turalmente, enorme perda de arreca­
dação fiscal para o Governo que, 
além de tudo, deixava de poder utili­
zar com plena eficiência todo o po­
tencial deste mercado, para seus ob-
jetivos de política cambial. 

Ao longo desta década, este quadro 
evoluiu substanciamente e de forma 
favorável. Com efeito, em 1979, a 
produção oficial de ouro no Brasil 
limitava-se a 4,5 toneladas de metal, 
enquanto a produção efetiva, estima­
da para aquele ano, elevava-se a cer­
ca de 25 toneladas. Portanto, a pro­
dução registrada representava 18 por 
cento da produção efetiva. Em 1987, 
entretanto, a produção oficial era de 
30 toneladas contra uma produção 
real estimada de 85 toneladas, ele­
vando a parcela registrada para 35 
por cento do total efetivo. Por outro 
lado, segundo o departamento do co­
mércio norte-americano, as exporta­
ções de ouro dos países vizinhos ao 
Brasil caíram em 80 por cento nos 
dois últimos anos, o que certamente 
significa drástica diminuição do con­
trabando de ouro brasileiro neste pe­
ríodo. Por fim, destaque-se, ainda, 
que a arrecadação fiscal gerada com 
o ouro aumentou em 400 por cento 
no biénio 1986/1987. 

Em suma, voltamos, depois de dois 
séculos, a experimentar a euforia da 
reedição de um ciclo de ouro do Bra­
sil. Desta feita, porém, com todas as 
vantagens de contarmos com a ex­
pansão de um mercado organizado, 
técnico e vital num momento parti­
cularmente difícil para as contas ex­
ternas do País. 

Pois bem. Em meio às conquistas 
que se vão consolidando, os partici­
pantes do mercado de ouro não es­
conderam sua perplexidade com a 
recente inclusão, no texto da nova 
Constituição, do ICM nas operações 
com o metal e demais metais nobres, 
em substituição ao IUM. Trata-se de 
medida precipitada, equivocada e cu­
jo resultado a curto prazo será ob­
viamente o de desarticular totalmen­
te um mercado nascente e de 
enorme importância para a econo­
mia brasileira. Lembremo-nos que o 
antigo ciclo do ouro — quando o 
Brasil, então maior produtor, chegou 
a responder por 40 por cento da pro­
dução mundial — foi prontamente li­
quidado quando a Coroa portuguesa 
determinou a cobrança do "quinto" 
sobre a produção e circulação do me­
tal no País. 

Qual nova "derrama", nossos de­
savisados constituintes repetem, 
agora, o episódio tristemente famo­
so da História económica brasileira. 
Com efeito, a taxação do ouro atra­
vés do ICM deixa aos Estados produ­
tores a definição da alíquota a ser 
fixada sobre os negócios com ouro. 
Hoje, esta alíquota pode ser estabele­
cida em até 17 por cento, o que deno­
ta a natureza absurda da medida 
quando comparamos com a alíquota 
de 1 por cento do IUM atual. 

Vínhamos trilhando um caminho 
saudável de institucionalização, des­
regulamentação e modernização do 
mercado de ouro no Brasil. O espec­
tro da medida incorporada ao texto 
constitucional paira como uma 
ameaça às conquistas até aqui reali­
zadas e para as quais muito contri­
buiu o próprio discernimento das au­
toridades governamentais quanto à 
necessidade de desenvolvermos um 
grande mercado aurífero no Brasil. 

Urge sensibilizarmos a Assembleia 
Constituinte para a pronta revisão 
de tal equívoco, sob pena de presen­
ciarmos um novo fim melancólico 
para o efémero ciclo do ouro do Sé­
culo XX. Cobrar impostos com alí-
quotas adequadas e, consequente­
mente, arrecadar mais, como vem 
ocorrendo atualmente, é o caminho 
mais sensato. 
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