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O go o acaba de divulgar os
resultados da execugfio orcamenté-
ria referentes ao més de setembro,
que comentou com visfvel otimismo,
porque o déficit fol menor do que se
previa. Convém salientar que setem-
bro foi o més de maior arrecadagéio e
também um més de grande emiss&o
de tftulos federais, o que indica que o
governo tenciona fazer provisdes pa-
ra-enfrentar, até o final do ano, um
deficit crescente. O problema néo diz
respeito tanto ao presente exercicio,
mas a0 préximo, uma vez que, diante
do descongelamento dos precos, so-
mente a reducéio drastica do déficit
podera impedir a explosdo da in-
flacéo.

. - Sem dudvida, o governo esta ti-
rando partido da explosédo da de-
manda, que proporcionou a mator ar-
recadacéo mensal do ano, da ordem
de 32,8 bilhdes de cruzados. Importa
esclarecer que, em contrapartida, no
préximo més o governo federal terd
de desembolsar 1,5 bilhdo de cruza-
dos suplementares, para serem
transferidos aos Estados e municf-
pios, devido ao aumento da arreca-
dacdo do Imposto de Renda e do IPI
no més anterior. Pode-se prever que,
até o fim do ano, a arrecadacéo do
governo federal continuara elevada,
devendo ser malis alta ainda em de-
zembro, néo s6 por causa do Natal
como também porque se fardo entéo

sentir, provavelmente, o8 primeiros
efeitos do descongelamento.

O governo fez, realmente, consi-
derével esforco para restringir as
despesas, embora estas tenham sido
maiores do que as de todos os outros
meses do ano, com excecfio do més
de mar¢o. Importa assinalar que o
secretario do Tesouro, sr. Andréa Ca-
labi, declarou que “houve uma forte
contenco de despesas, absoluta-
mente intencional”. O problema é sa-
ber o que ele quis dizer com a palavra
“intencional”. Certamente, néio quis
dizer que o governo conseguiu, de
fato, reduzir suas despesas, mas, ape-
nas, que teve a intengéio de deixar
para os préximos meses, ou melhor,
para depois da divulgacéo dos resul-
tados das elei¢cdes, uma parte das
mesmas. Nada mais compreensivel,
portanto, que se questione a efetivi-
dade de tais “economias”.

Nota-se que, néo obstante a con-
tencéio, as receitas de caixa foram
inferiores, em 2,2 bilhdes de cruza-
dos, &s despesas, reduzidas intencio-
nalmente. Esse déficit transforma-
se, porém, em superavit gragas a re-
ceita proveniente da colocagéo de t{-
tulos da divida publica, da ordem de
dez bilhdes de cruzados. Deste modo,
o déficit converte-se num superavit
de 7,8 bilndes. Nao hé& duvida que,
consciente de que tera de enfrentar,
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nos préximos meses, um déficit real
ainda mator, o governo esté acumu-
lando reservas. Nos nove primeiros
meses deste ano, a colocagéo liquida
de tftulos proporcionou 29,9 bilhdes
de cruzados, mas o secretério do Te-
souro fez saber que, nos quatro pré-
ximos meses, a8 emisséo de tais titu-
los deverd dobrar — por onde se vé
claramente que o déficit nfio esté sob
controle, como sonhavam em feve-
reiro os mentores do Plano Cruzado.
880 estas perspectivas, alis, que es-
tao alimentando a incerteza do mer-
cado financeiro e fomentando a ele-
vacfo das taxas de juros, que alguns
economistas do governo, fazendo eco
ao ministro da Fazenda, tém lamen-
tado — embora uma e outra decor-
ram unicamente da avidez do go-
verno...

A nota do secretério do Tesouro
indica que a arrecadagéo do Fundo
Nacional de Desenvolvimento foi,
aproximadamente, de 4,5 bilhdes de
cruzados, e ndo fornece dados exatos
sobre o volume de arrecadagio do
FND, que parece muito pequeno. Es-
clarece que esse Numerério do FND
fica parado no Banco Central. Real-
mente, niio entra na arrecadacio,
mas a palavra “parado” tem de ser
interpretada, pois o dinheiro arreca-
dado permite reduzir a emiss&o mo-
netaria. Comunica-se que, devendo
remunerar com 6%, além do IPC

(mais um sistema de indexacéo), o
Banco Central emitird uma obriga-
¢cfo com prazo casado de trés anos,
que sera comprada pelo mesmo ban-
¢o, que, assim, fornecer recursos pa-
resaplicar em ac¢bes das empresas es-
tatais rentdveis. Significa isto que o
Banco Central tera de emitir recur-
sos num montante superior a sua ar-
recadacéo.

NAo serd em 1988 que ir4 reduzir-
se o déficit publico. O que se pode
perguntar € se, em 1987, o governo
tera forca politica, ap6s as elei¢des
de que sairé vencedor, para reduzir
de modo bastante sensivel esse défi-
cit. Se n#ao tiver, o Plano Cruzado
estara seriamente ameagado no que
tange & tentativa de extinguir a cor-
regdo monetéria e criar clima favorf-
vel aos investimentos produtivos.
Com efeito, havera uma inflagéo cor-
retiva bem pesada. Aliss, n#io se sabe
se ser& apenas corretiva, pois, per-
manecendo elevado o déficit, havera
presséo inflacionaria suplementar e
o governo terd de colocar tftulos, que
concorrerdo para elevar as taxas de
juros. Mais uma vez, o governo verifi-
ca que nfo pode fugir as leis econd-
micas. A ortodoxia sempre volta &
reivindicar seus direitos. O descon-
gelamento teria sido mais fécil, tal-
vez, se as leis ortodoxas tivessem si- |
do acatadas mais cedo... |
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