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presenca de Dilson Funaro 2 frente do Ministé-
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{administragdo econdmica do pais. Nem por isso,
'contudo ¢ licito afirmar que tenha sido enfrentado o
Eptoblema bésico da retomada do desenvolvimento.
g Esta somente serd consolidada quando recomegarem,
j em proporgdes significativas, os investimentos desti-
nados ao-aumento da capacidade produtiva do pais.
Os investimentos que estdo sendo feitos, até o mo-
méfio, destinam-se essencialmente Teposicao e/ou
modernizagds de empresas. O incremento do PIB
vem, portanto, ocorrendo com base no aproveitamen-
to de uma capacidade ociosa que deverd se esgotar
pclos fins de 1986.

-~ A criagdo de capital novo ndo ocorre porque
nenhum empreendxmento apresenta rentabilidade
compatlvel com 20% anuais que constituem a taxa de

mesmo se os juros fossem rebaixados, permaneceria a
questao'do montante global dos investimentos, Estes
sdo condicionados pela disponibilidade de poupangas,
que se acha presentemente em torno de 14% do PIB.
A~experiéncia passada do nosso desenvolvimento
-demonstra que a percentagem normal se situa entre
22% ¢ 24%.

"Uma andlise, mesmo perfunctéria, demonstra

[N Jovs

A rio da Fazenda dinamizou incontestavelmente a-

juros pedida aos potenciais investidores. Além disso,

que esse estado de coisas resulta, essencialmente, do
fato de sermos forgados a remeter anualmente para
fora do pais cerca de 10 bilhées de d6lares. Conside-
rando que nossa poupanga total deve estar em 30
bilhdes de délares, isto significa uma perda de 33%
das disponibilidades para investimento. E a drenagem
para o exterior de poupangas, ao reduzir sua oferta
interna, determina os elevadissimos juros que consti-
tuem o segundo obstaculo a retomada do desenvolw-
mento.

Ha4, teoricamente, duas formas de enfrentar o
problema supradescrito: eliminar (ou cortar a fundo)
a fuga de poupangas para o exterior ou compensar
essa perda através de significativo aumento da forma-
¢do interna de poupangas. O recente pacote econdmi-
co optou pela segunda férmula. O corolério direto da
drenagem a que nos achamos submetidos é, de fato, o
dréstico declinio das poupangas do Governo que, em
tltima anélise, € quem paga cerca de 80% dos nossos
juros externos. Um dos objetivos implicitos do “paco-
te” foi, assim, a reconstitui¢ao da margem de poupan-
¢as publicas. Estas sdo representadas pela diferenga
entre receitas ¢ despesas correntes do Governo.
Como despesas correntes so dificeis de serem reduzi-
das, o esforgo principal foi no sentido da elevagio de
receitas. Para tanto, aumentou-se o gravame fiscal
sobre empresas e pessoas fisicas de maiores rendas,
orientagdo justificada pelo argumento de ndo ser
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possivel impor maiores sacrificios as populagdes de
rendas baixa e média.

Na verdade, porém, o tipo de tributagio utiliza-
do tem como resultado mais a tendéncia de 'poupan-
cas, do particular para o Governo, do que o aumento
dos seus niveis globais. Esse aumento deveria ser
conseguido através de impostos que cortassem o

. consumo, e dificilmente as classes baixas e médias

poderiam ser excluidas do sacrificio. Tal fato nada
tem, alias, de surpreendente. Se, em nome de rigidos
principios €éticos, 0 Governo brasileiro faz questao de
honrar as condiges leoninas de nossa divida externa,
ele est4, implicitamente, aceitando submeter o povo
brasileiro a durissimo regime de austeridade.

Como ndo h4, segundo reconhece o préprio
Governo, condigbes sécio-poh’ticas para um regime &2
de austeridade, o remédio é coibir a fuga de poupan-
cas. Isso pode ser feito de duas maneiras: mediante
recusa ao pagamento de juros acima das taxas histéri-
cas de 3% a.a., em termos reais, e 7%, em termos
nominais, ou através da capitalizacio de juros. Estes
deixariam’de ser pagos durante cinco anos, adicionan-
do-se o montante correspondente ao total da divida
externa. Tais formulas nada tém de revolucionarias.
A primeira foi defendida por Ary Waddington, lider
do setor bancério nacional, ¢ a segunda, por Paulo

. Pereira Lira, presidente do Banco Central em um dos

Governos da Revolugio. A objegio levantada foi de
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A verdadeira e a falsa retomada do desenvolwmento ¢

;e’; que, dado o presente equilibrio no Brasil c)ﬁxofena e
7"?’ demanda de moeda estrangeira, a medida gerana-
e grande excedente de divisas que, ao se transformarem | 9
%% em aumento de importagdes, prejudicariam sena-
s~y mente a industria brasileira. Esse corolario negatlvo
fd pode no entanto, ser contornado, se as divisas~
ésobrantes forem reunidas num fundo destinado a,
‘wzredugio do nosso endividamento externo e 2 importa-.
630 de bens nao fabricados no Brasil ou fabricados em
=setores que j4 atingiram sua plena capacidade. Numa
=3conjuntura de retomada de desenvolvimento haverd,
alids, ampla oportunidade para estes dois tipos de
importagao.

Em suma: (a) a consolidagio da retomada do
gg desenvolvimento brasileiro depende da baixa da taxa
dej juros e da elevagao da margem de poupangas; (b)
t~a OS juros sdo altos e as poupangas baixas, porque 0
Lt Brasil é forgado a remeter, anualmente, 10 bilhdes de
ddlares para o exterior; (c) como nao hé condigbes de
compensar essa hemorragia externa pela elevagao de
poupangas internas, a solugdo ¢ enfrentar diretamen-
te o problema da divida externa com base nas duas
alternativas acima (ou numa variante delas). E,
enquanto néo o fizer, 0 Governo estard enganando ao
povo brasileiro e a si mesmo, ao afirmar que resolveu

o problema da retomada do desenvolvimento.
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