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A aproxi- 
m ação do 
pleito presi-
dencial co-
meça a en-
sejar uma 
discussão 
mais pro-
funda sobre 
a crise econômica do País. 
A necessidade de os candi-
datos e partidos elabora.
rem propostas econômicas 
consistentes tem conduzido 
as análises para a identifi-
cação das causas estrutu-
rais da crise que vivemos. 

Esta convergência de 
opiniões é mais do que salu-
tar. Se excetuarmos o en-
sandecido candidato da 
UDR e as candidaturas ira-
cundas do PDS e PSD, 
nota-se uma •crescente 
preocupação em relação a 
dois temas cruciais: a re-
negociação externa e a re-
forma fiscal. 

Convém, neste particu-
lar, retomar alguns resul-
tados do passado recente: 

A deterioração das 
contas públicas é um fenô-
meno que remonta a mea-
dos dos anos 70. Entre 1974 
e 1980 a carga tributária 
líquida caiu de 17,1 para 
12,2% do PIB, basicamente 
em virtude da concessão de 
incentivos e subsídios e da 
aceleração da inflação. No 
que se refere às empresas 
estatais, a política de pre-
ços e tarifas praticada des-
de 1976 redundou na paula-
tina redução de sua capaci-
dade de autofinanciamen-
to. Foi o financiamento ex-
terno que permitiu a cober-
tura dos desequilíbrios 
(mascarados pela confusão 
institucional então existen-
te entre Banco Central, 
Banco do Brasil e Tesouro) 
e a sustentação dos investi-
mentos do setor público. 

A explosão das taxas 
de juro internacionais a 
partir de 1979 e a ruptura 
do mercado internacional 
de créditos voluntários em 
1982 atingiram em cheio o 
setor público. Quer porque 
o setor privado já houvera 
transferido o risco cambial 
para o Banco Central, quer 
porque houve um sobreen-
dividamento das empresas 
estatais ditado em grande 
medida pela necessidade 
de "fechar" o balanço de 
pagamentos, o fato é que a 
eclosão da crise externa al-
cançou o setor público com 
um elevado estoque de dívi-
das em moeda estrangeira 
(US$ 48 bilhões), com um 
baixíssimo nível de pou-
pança corrente (1,82% do 
PIB em 1982 ante 5,46% em 
média nos anos 70) e com 
uma capacidade de autofi-
nanciamento limitada. 

As políticas ortodo-
xas que se seguiram não fi-
zeram senão agravar o de-
sequilíbrio financeiro do 
setor público. Em outras 
palavras, a geração de 
crescentes superávits co-
merciais para honrar o ser-
viço da dívida externa (en-
tre 1980 e 1988 o País pagou 
US$ 93 bilhões de juros da 
dívida externa) produziu 
efeitos desastrosos sobre o 
setor público. A isenção fis-
cal das exportações, a que-
da no crescimento do pro-
duto, o realismo cambial e 
a aceleração da inflação —
dimensões do processo de 
ajustamento empreendido 
— agravaram a fragilidade 
financeira do setor público. 

Neste contexto,' a única 
alternativa de financia-
mento que restou foi a dívi-
da mobiliária, cujo estoque 
passou a crescer sensivel-
mente a partir de 1982. Da-
da a permanência dos dese-
quilíbrios . estruturais —  

declínio da carga tributá-
ria e crescimento dos en-
cargos externos —, suas 
condições de colocação fo-
ram piorando gradativa-
mente, com o encurtamen-
to dos prazos e a elevação 
das taxas. Em se tratando 
de uma dívida perfeita-
mente líquida (que gira 
quase diariamente no "o-
vernight"), não é difícil 
perceber o efeito instabili-
zador que sua expansão 
exerce sobre a economia. 
Hoje ela já se situa ao re-
dor de US$ 60 bilhões, ense-
jando uma pressão recor-
rente sobre a taxa de juro, 
ao mesmo tempo que a ta-
xa de juro pressiona cumu-
lativamente seu estoque. 

Chegou-se, desta ma-
neira, a um quadro de 
exaustão das condições de 
financiamento do setor pú-
blico. A carga tributária 
bruta, que já foi da ordem 
de 26% do PIB em meados 
dos anos 70, hoje se situa 
em níveis próximos a 22%. 
Os encargos financeiros in-
ternos e externos (exclusi-
ve empresas estatais), que 
eram da ordem de 0,65% do 
PIB em 1975, hoje repre-
sentam 3,33%. Incluídas as 
empresas estatais, chega-
se a um nível anual de en-
cargos financeiros superior 
a 6% do PIB. A poupança 
corrente do governo é hoje 
negativa (- 1,93% do PIB). 
A capacidade do autofinan-
ciamento das empresas pú-
blicas, como vimos, trope-
ça na oscilação das políti-
cas de preços e tarifas e na 
sustentação de um pesado 
nível de endividamento. As 
operações das agências ofi-
ciais de fomento (BNDES e 
Caixa Econômica Federal) 
estão virtualmente com-
prometidas pela incerteza 
quanto às fontes de recur-
sos e pelo descasamento de 
suas estruturas ativas e 
passivas. A Previdência 
Social, por fim, quer pela 
necessidade de melhorar 
os serviços prestados quer 
pela correção do poder 
aquisitivo das aposentado-
rias e pensões — obrigada 
pela Constituição de 1988 
—, apresenta um elevado 
potencial de instabilização 
financeira. 

Pretender reverter es-
te quadro através do corte 
de gastos e da privatização 
é uma sandice ou um jogo 
de cena. A despesa corren-
te do governo (pessoal + 
bens e serviços) alcançou, 
em média, 10,32% do PIB 
no período 1970/79, ante 
10,03% no período 1980/88. 
Por mais necessária que 
seja uma ampla reforma 
administrativa, não é nas 
despesas correntes que re-
side o ponto de dese-
quilíbrio das contas públi-
cas. Quanto à privatização 
— em princípio absoluta-
mente desejável —, suas 
possibilidades concretas 
parecem circunscrever-se 
apenas &alguns casos tópi-
cos e isolados. Em um mo-
mento difícil como o que 
atravessamos, a venda de 
receitas falsas é uma corti-
na de fumaça. Ptopala-se o 
corte puro e simples dos 
gastos e converte-se a pri-
vatização em uma pana-
céia para se fazer caso 
omisso da redução da car-
ga tributária e do pesado 
fardo dos encargos finan-
ceiros que o setor público 
foi obrigado a assumir. 

Nesse sentido, é com oti-
mismo que vemos as pro-
postas econômicas dos 
principais candidatos à 
Presidência. Para que haja 
crescimento estável e sus-
tentado é fundamental res-
taurar a capacidade de fi- 
nanciamento do setor pú-
blico. Para que isso seja 
possível, é essencial redu-
zir as transferências de re- 

— 
cursos ao exterior. Isso sig-
nifica que as pressões so-
bre a dívida interna tam-
bém poderão arrefecer, 
moderando o impacto so-
bre a taxa de juro. Pelo la-
do cambial, as importações 
poderão crescer, permitin-
do a implementação de 
uma política cambial me-
nos agressiva. 

Paralelamente, é neces-
sário um esforço decidido 
de recuperação da carga 
tributária líquida, através 
de uma maior incidência e 
justiça fiscal, da revisão 
dos incentivos e subsídios, 
do aumento das contribui-
ções à Previdência e do 
alongamento do perfil .da 
dívida interna. Quanto às 
empresas estatais, há um 
consenso quanto à necessi-
dade da recuperação tari- 

fária e ó saneàrriénto 'dos 
passivos da dívida, de pre-
ferência através de uma 
gestão centralizada. Esse 
elenco de medidas de 
transferência de atribui-
ções redundará na amplia-
ção da capacidade de gasto 
do Estado. 

As propostas convergem 
nessa direção. Não faltará 
sustentação política ao 
candidato eleito. Os esfor-
ços deverão somar-se para 
que os anos 80 sejam uma 
página virada na história 
do País, e não o prenúncio 
de uma era de decadência 
econômica e degradação 
social. 
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