
A retirada dos subsídios, ainda que 
no montante de Cri 1,5 trilhão, repre-
sentariam apenas 10,0% do valor que 
o Governo gastará em 1983 como re-
muneração de seus títulos, que deverá 
alcançar um mínimo Cri 15,o trilhões. 
E isso representa 30 bilhões de dóla-
res - ou 10,0% do produto brasileiro 
gerado no decorrer do ano (PIB) ! O 
que leva à conclusão de que a questão 
essencial está fora de consideração 
pelo Governo, fazendo prever novo 
fracasso do novo pacote. Só que as de-
cisões equivocadas aprofundarão ain-
da mais a crise - elevação da inflação 
e aumento do desemprego, sem favo-
recer o balanço de pagamentos. Pelo 
contrário, as exportações agrícolas 
poderão vir a sofrer queda, quer pela 
redução na produção, quer por au-
mento nos custos financeiros que as 
tornem não competitivas. Esta situa-
ção, aliás, seria extremamente favo-
rável aos Estados Unidos, que, com a 
política de garantia de preços acima 
dos níveis de mercado (que o Banco 
Central e o Ministério da Agricultura 
sonham praticar no Brasil, em lugar 
do credito favorecido), não sabe onde 
mais estocar a produção não consumi-
da internamente e não exportada. 

A SAIDA PARA A DIVIDA PUBLICA 

A dívida pública interna mais os de-
pósitos de poupança já representam 
em torno de 60,0% do total das pou-
panças captadas competitivamente' 
no mercado, contra apenas 13,0% em 
1970. O seu giro transformou-se hoje 
numa loteria de ganhadores certos, 
que pressiona a taxa de juros e permi-
te que as instituições financeiras pas-
sem a cobrar taxas absurdas para a 
intermediação. E a dívida pública só 
tem um remédio - que não seria sim-
plesmente "macetar" a correção mo-
netária, dentro da fobia atual por ma-
nipulação de índices econômicos, já 
que isso poderia afetar os depósitos de 
poupança. A solução seria a criação 
de títulos públicos especiais, com cor-
reção monetária baixa (25,0% aá., por 
exemplo), sem juros, como a única 
opção para aplicações de curto ou 
curtíssimo prazo - encaixes de empre-
sas, inclusive bancos, e indivíduos de 
alta renda. As aplicações de médio e 
longo prazos continuariam resguar-
dadas por remuneração próxima da 
inflação, mas sem a utilização das 
cartas de recompra que transforma 
em à vista títulos de qualquer prazo. 
E paralelamente teriam de ser con-
trolados os mercados especulativos 
do ouro e do dólar, além de adaptação 
dos depósitos de poupança com regras 
compatíveis com o objetivo ,de sepa-
rar o mercado de curto/curtíssimo 
prazos - com maior liquidez e menor 
remuneração, do mercado de mé-
dio/longo prazos - com maior remune-
ração e menor liquidez. 

Se a questão da dívida pública não 
for enfrentada, corre-se o risco de 
passarmos a comer papéis, como ad-
vertiu recentemente um dos membros 
do Ministério. Com  o agravante de 
que os equívocos que alimentam as 
decisões gerem um grau de desorga-
nização interna de penosa recupera-
ção. Como a recente maxidesvaloriza-
ção cambial que, por decreto, deter-
minou uma brutal transferência de 
rendas dentro da economia brasileira, 
que, no final do proceSso de ajusta-
mento, que a inflação realiza com pe.- .  
nalização dos assalariados, chegará a 
12,0% da renda total do país; caso a 
"maxi" não seja "engolida" como sa-
biamente se fez em 1980, e se o siste-
ma económico agüentar. 

Dércio Garcia Munhoz, economista, 
é professor titular da Universidade 
de Brasília 

Os equívocos do pacote junino 
( SUDENE, SUDAM, SUDESUL, SU- subsídios governamentais nos finan-
DECO, SUDEPE, SUFRAMA, Cia. ciamentos do BNDE ao setor de bens 
Vale São Francisco, DENOCS, DNOS de capital - valores anuais, mais o im-
- Cri 150,0 bilhões); pesquisa agrícola posto de renda devolvido pelo Gover-
( Embrapa e Embrater - Cri 88,0 bi- no, a título de subsídio, na remessa de 
lhões); planejamento do transporte juros sobre empréstimos externos. 
(GEIPOT e EBTU - Cr$ 47,0 bilhões); Agricultura - igualados os juros ru-
saúde pública (Fundação Saúde Pú- rais com a taxas de inflação, a agri-
blica, IN AM, Fundação Oswaldo Cruz cultura - ou o que dela sobrar - reco-
e Pioneiras Sociais - Cr$ 70,0 bilhões). lheria aproximadamente Cri 1,0 tri-
Mas também a Fundação Getúlio lhão a mais ao Banco do Brasil, a títu-
Vargas virou empresa estatal, fazen- lo de juros adicionais, em 1983 - isso 
do companhia à Fundação Petrônio na hipótese de vigência imediata e 
Portela! E mais o DNER, com Cri abrangendo todos os empréstimos an-
374,0 bilhões! E a Previdência Social, teriormente contratados. Como isso 
com outros Cri 309,0 bilhões. E o Sis- não se verificaria, a receita extra se-
tema Federal de Educação, com Cri ria bem menor, mas poderia desorga-
580,0 bilhões, englobando recursos fe- nizar o setor diante de uma taxa de ju-
derais para o 1Q e 2 9  graus, para todas ros de 90,0%, como algumas versões, 
as Universidades Federais, Faculda- ou de 130,0% como quer o FMI e sem-
des isoladas, escolas técnicas, Mo- pre quis o Banco Central, nos níveis 
bral, etc. E assim aproximadamente da inflação. A decisão, embora cos-
70,0% do total de Cri 3,3 trilhões desti- mética para efeito de cobrir o déficit 
nam a estatais que não são estatais, público indicado pelo FMI/Banco 
mas simples unidades administrati- Central, pode desequilibrar o merca-
vas ditas "supervisionadas". do interno, impondo maiores dificul- 

dades aos trabalhadores de baixa ren- 
Mas existem estatais na lista da da ou desempregados; além disso po-

SED, logicamente: BNDE, Rede Fer- de comprometer as receitas de expor-
roviária Federal, Eletrobrás, Nucle- tacão. 

DERCIO GARCIA MUNHOZ 
Impugnadas as contas brasileiras 

pelo FMI, foi o país tomado de uma 
profunda e alastreante sinistrose. 
Num primeiro momento porque o 
Fundo suspendera a liberação de cré-
ditos ajustados - ainda que por razões 
improcedentes; e logo em seguida 
implantou-se uma atmosfera quase de 
pânico quando as autoridades econô-
micas passaram a prometer um novo 
pacote econômico para atender às 
exigências do Fundo. 

Passada uma semana as coisas fi-
nalmente clareiam, parecendo decidi-
do que o país mais uma vez se subme-
terá às imposições de um órgão que, 
incapaz de entender as origens e im-
plicações dos desajustes da economia 
mundial na década de 70, apoiou aber-
tamente, ao lado dos banqueiros, a 
não política de endividamento cres-
cente então pratiCada pelo Brasil, e 
continua recorrendo .  a programas 
econômicos que são verdadeiros "en-
latados", que colocam dúcidas sobre 
a- capacidade técnica do seu "staff". 
Enlatados, aliás, amarelados . pelo 
tempo, pois com os mesmos argumen-
tos exatamente os mesmos, oFMI 
conseguiu implantar o caos na econo-
mia brasileira em apenas seis meses 
de desvario monetarista em 
princípios de 1961. 

Submetendo-se às pressões do Fun-
do, o Brasil recebeu as receitas para 
Sanar os déficits públicos questiona-
dos pela entidade internacional: con-
trole das empresas estatais e elimina-
ção dos subsídios. 

A escolha das empresas estatais se-
ria inevitável, não só porque os mone-
taristas sonham com a "mão in-
visível" que regularia a economia 
sem a necessidade de intervenção do 
Estado, como também em vista do 
Orçamento SEST-1983, do Ministério 
do Planejamento, apurando que o Te-
souro teria de cobrir, no corrente ano, 
Cr$ 3,3 trilhões de dispêndios daque-
las empresas - um déficit considera-
Vel, que inclusive justifica, no preâm-
bulo da Mensagem Presidencial ao 
Congresso, o maior arrocho salarial 
introduzido pelo Decreto-Lei 2012. E 
afinal poucas pessoas poderiam ten-
tar justificar que o Governo da União 
fosse chamado a fechar um rombo tão 
grande, que certamente deveria estar 
refletindo os desmandos administrati-
vos que certos setores do Governo tan-
to gostam de imputar às estatais. Em-
presas que, assim, vieram as "Genis" 
da vida, na evocação de Chico Buar-
'Oue, salvando-se a pele dos responsá-
veis por decisões e indecisões que ao 
longo de dez anos conseguiram elevar 
a dívida externa do país para US$ 90,0 
bilhões, e dirigir a inflação nos rumos 
dos 200,0%. 

Ocorre, porém, que até hoje não se 
viu nenhum documento oficial que 
claramente identifique a responsabili-
dade pelos déficits públicos. Dever 
elementar quando se sabe que os defi-
cits apontados pelo FMI; iguais a 
16,9% do PIB brasileiro, alcançaria o 
astronômico valor atual de. US$ 50,0 
bilhões. 

Se a nação não foi informada sobre 
as responsabilidades, indicando-se 
genericamente as estatais e os 
subsídios, isso não foi omissão. Sim-
plesmente o alegado rombo de Cri 3,3 
trilhões das estatais praticamente 
não pertence a empresas estatais. E o 
pouco que tem de estatais não se refe-
re a déficits daquelas empresas, mas 
sim mera chamada de capital, autori-
,zada pelo Governo, e à qual a União 
,comparece como acionista majoritá-
rio. Ou seja, existe distância enorme 
;entre a versão e o fato. , 0 que no míni-
mo deve ser classificado de lamentá-
vel equívoco, pois não se poderia pen-
sar em má fé, mas que surpreenden-
temente ainda não foi desfeito pelo 
Governo, levando a população 'a con-
clusões enganosas. 

• 
.0 ROMBO DAS ESTATAIS 

Criada para proporcionar informa-
,ções que permitam decisões objetivas 
do Governo na área das empresas es-
tatais, viabilizando, conseqüentemen-
'te, o seu controle pelo Estado, a Secre-
taria de Controle de Empresas Esta-
tais SEST, .elaborou recentemente o 
'documento "Orçamento SEST 1983 -
:Dispêndios Globais das Empresas Es-
tatais", encaminhando à Presidência 
'da República em 25.12.82. O orçamen-
to "..ábrange o total de recursos e dis-
'pêndios de 353 empresas estatais...". 
compreendendo "...mais de 99,0% dos 
. gastos totais das empresas sob con-
trole direto da União", dentre um uni-
' verso de 496 empresas estatais cadas-
tradas pela SEST. 

' Um exame inicial do Orçamento 
,agregado das estatais revela, sur-
preendentemente, que as receitas 

:operacionais superam em aproxima-
i  damente Cri 1,5 trilhão as despesas 
'correntes (pessoal, encargos sociais, 
encargos financeiros, aquisição de 
bens e serviços, etc) - ou seja, são 

!superavítárias! E somados receitas 
operacionais e outros recursos pró-

' prios, sobram quase Cri 5,0 trilhões, 
superior aos investimentos previstos 
no ano, e cobrindo 70,0% das inver-
Sões mais amortizações de emprésti-
mos. Excelente! Excelente! diria um 

! analista. Mas se tudo vai tão bem - 
' com exceção evidente das empresas 
em implantação, tais como Tubarão, 
Tucuruí, Açominas, Itaipu, ainda sem 
receitas - porque, então, a União te-

' rá de destinar Cri 3,3 trilhões•para co-
brir o rombo das estatais? 

Um exame mais profundo do Orça-
' mento SEST esclarece todas as dúvi-
das. Do total de 353 "empresas esta-

r tais" listadas, apenas pouco mais de 
1.30 são realmente empresas comer-
, ciais ou industriais, enquanto as res- 
tantes são entidades da administra-

: ção central voltadas para a pesquisa e 
, levantamento estatístico (.CNPq, IB-
. GE,. FINEP, IPEA - Cri 156,0 bi-
lhões); para a coordenação de planos 
de desenvolvimento e obras especiais 

brás. Cibrazem, Siderbrás, Vale do 
Rio Doce. Só que grande parte dos re-
cursos com destinaçâo identificada se 
refere não a cobertura de rombos, 
mas sim à participação acionária da 
União em aumentos de capital da Va-
le, BNDE, Siderbrás, Telebrás, Cibra-
zem acima de Cri 300,0 bilhões. 

Mas como cobrir tais dispêndios, 
sendo ou não estatais? Nada difícil, 
pois o Governo, previdente, colocou 
no orçamento votado pelo Congresso 
quase todas as verbas. E o orçamento 
é superavitário - Cri 1,2 trilhão, com 
previsão de um excesso de arrecada-
ção de outros Cri 2,5 trilhões! Então, 
conclui-se, não existe rombo nem nas 
estatais, nem das não-estatais equivo-
cadamente agrupadas - salvo outros 
elementos que, se existentes, deve-
riam ter sido trazidos a público. 

Qual o problema das estatais, en-
tão? Apenas que o FMI, talvez que-
rendo desarticular as empresas do 
Governo, considera defletis os investi-
mentos não cobertos com recursos 
próprios confundindo assim os em-
préstimos e financiamentos para au-
mento da capacidade produtiva como 
se fossem prejuízos operacionais. Cri-
tério que, se aceito, levaria a classifi-
car as quatrocentas mil empresas In-
cluídas no imposto de renda das pes-
soas jurídicas como irremediavel-
mente deficitárias. Afinal não se po-
deria supor que a Eletrobrás pudesse 
fazer Itaipu com recursos próprios, e 
nem que a Siderbrás tivesse meios de 
tocar a Minasaço e Tubarão sem re-
correr a empréstimos, ou a Petrobrás 
suas inversões na Bacia de Campos: E 
para agravar tudo, o FMI considera 
que a correção monetária dos saldos 
dos empréstimos internos, e a corre-
ção cambial dos empréstimos exter-
nos, significa aumento doá déficits 
das empresas. Razão porque a desva-
lorização cambial de 30,0%. elevando 
nesse nível os empréstimos em dóla-
res devidos por todas •as empresas 
brasileiras, gerou o tão decantado au-
mento do déficit público neste início 
do ano. Uma questão contábil, que 
constitui prejuízo efetivo para 9 deve-
dor, elevando o saldo mesmo que a 
empresa esteja em fase de liquidação 
dos débitos. 

Mas e o pacote, porque então? Tam-
bém pelos subsídios, se diria. 

O FANTASMA DOS SUBSIDIOS 

A questão dos subsídios constitui 
um dos assuntos mais discutidos no 
país desde que os monetaristas, aps 
provocarem seguidas novas fontes de 
pressões inflacionárias, e com as ré-
deas da política de crédito, fizeram 
retornar suas velhas e desgastadas te-
ses. E agora o pacote volta a ameaçar 
os subsídios, como a grande salvação 
nacional. Os subsídios ao petróleo, ao 
trigo, à agricultura. E sobre isso o 
grau de desinformação é chocante, já 
que as versões parecem também aqui 
discordar dos fatos. Senão vejamos. 

Petróleo - a revista Conjuntura 
Econômica, da Fundação Getúlio 
Vargas, afirma,' em seu número de fe-
vereiro de 1983, que o Governo teve ,  
um desembolso de Cri 47,0 bilhões 
Com a "conta petróleo" - gastos para 
cobrir os subsídios (pág. 60). Mas, ao 
analisar o orçamento do Tesouro Na-
cional verifica-se, na mesma fonte 
(pág. 66), que o Governo arrecadou 
Cri 110,3 bilhões com o Imposto Único 
de Combustíveis e Lubrificantes. Ou 
seja, o imposto cobrado foi igual a 2,5 
vezes o valor não cobrado dos consu-
midores. O que ocorre, então? Pri-
meiro que o Governo, por razões des-
conhecidas, estaria retardando . a 
transferência dos custos para os pre-
ços finais de combustíveis, fazendo 
assim crescer o saldo da conta petró-
leo. Além disso o FMI impôs ao país 
um aumento nos preços de com-
bustíveis 20,0% acima das taxas de in-
flação - e isso significa, em valores 
correntes, um aumento de custo da or-
dem de Cri 1,5 trilhão a onerar a eco-
nomia, ou um imposto da ordem de 
US$ 3,0 bilhões, equivalente a 1,0% do 
produto global do país. 

Trigo - o Orçamento Monetário pa-
ra 1983, publicado pelo Banco Central 
com data de 16 de dezembro de 1982, 
indica (pág. 17), que o déficit financei-
ro estimado para 1983 era de Cri 300,0 
bilhões, parte dos quais já coberto por 
recursos orçamentários. O produto 
( trigo e derivados) representava 
10,0% nos gastos de alimentação em 
casa das famílias de todas as faixas 
de renda familiar até 7 salários míni-
mos, em São Paulo, segundo pesquisa 
do IBGE em 1975, sendo mais elevada 
ainda na região Sul do país, e menor 
nas regiões Norte/Nordeste. O 
sul- sio:lio do trigo é equivalente aos 

Vê-se que, na melhor das hipóteses, 
o Governo arrecadaria Cri 1,5 trilhão 
- ou US$ 3,0 bilhões com a retirada dos 
"subsídios". Mas a um custo impre-
visível e gerando problemas de difícil 
controle posterior, e de reversão im-
provável. E o problema•do déficit pú-
blico que, como visto antes, não passa 
pelas estatais, infelizmente também 
não passa pelos subsídios. Pois os dé-
ficits estão ligados à dívida pública -
ou melhor, à forma como o Governo 
remunera os seus títulos, gastando 
40,0% além da correção monetária 
para cobrir juros, descontos, desá-
gios, comissões, etc. - 40,0% reais! 
Em 1982, por exemplo, para um au-
mento de Cri 4,9 trilhões na dívida pú-
blica interna, apenas pouco mais de 
Cri 600,0 bilhões foram retirados para 
cobrir gastos não esclarecidos, en-
quanto Cri 4,2 trilhões corresponde-
ram aos dispêndios - cobertos pela co-
locação de novos papéis - para giro da 
dívida. 


