
Economia sob 
controle. Mas à 

moda brasileira. 
Da receita passada pelo FMI para curar 

nossa economia, o governo só cumpriu o que lhe 
interessou: aumentou impostos e reduziu o 

crédito do setor privado, aumentando espaço no 
mercado para suas empresas. Resultádo: uma economia em 

recessão e estatizada. Por Fábio Pahim Jr. 

netárias e Cr$ 6,9 trilhões para as empresas 
estatais. Esses valores, em 1983, haviam sido 
de Cr$ 2,6 e Cr$ 3,2 trilhões, maiores portan-
to, em termos reais, que os de 1984. Grosso 
modo, esses são os recursos que, retirados do 
setor privado que é quem produz mais e 
melhor as riquezas, deixam também de fi-
nanciar os serviços básicos e manter a Admi-
nistração Direta e destinam-se seja ao servi-
ço da dívida pública, seja aos gastos das 
estatais. 

Pouco dinheiro 
Mas o dinheiro não chega. É pouco de-

mais para produzir alívio efetivo no montan-
te do déficit. Só alguns exemplos: o Orça-
mento da União proposto para 1985 corres-
ponde a pouco mais que a metade do cresci-
mento nominal da dívida interna, ou seja, a 
metade da correção monetária mais os juros 
dessa dívida. O Orçamento da União é me-
nor que os Orçamentos Monetário e das 
Estatais. E isto explica, 
em parte, o receio 
da oposição que, 
próxima de trans- 
formar-se em gover- 
no, questiona a re- 
forma bancária- el  
poderá transferir pa 
ra o Tesouroos enéar 
gos da clividapública, 
restringindo a sua li 
berdade de' gastar. 
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ontrolar a expansão da moeda, a :. 
mentar os impostos, cortar sala. 
rios, diminuir o déficit governa. 
mental - eis a receita para o Brasil 
e demais países que fazem acordos 
com o Fundo Monetário. Foi o que 

Brasil prometeu fazer desde 1983, mas à 
oda brasileira. Controlou-se (em parte, e só 

tirante curtos períOdos) a moeda, mas prin-
cipalmente a moeda e o crédito do setor 

113/44. Aumentaram-se impostos, antes de 
iik15› sobre as empresas privadas. E contive-
arn-sé:os salários, desta vez sobre empresas 

privada e estatais. Mas para combater a 
kniples hipótese de desemprego nas estatais 

raiS, seus funcionários fizeram passea-
tits' MotorizadaS no Rio de Janeiro, para 
asSuátár os governantes. 

, ‘As políticas destinaram-se a manter o 
Maior espaço possível para o setor público e 
as companhias estatais, tanto• que apesar da 
recessão essas empresas estão investindo 

1f18% ,  do PIB este ano, no cálculo da Sest, 
urna verdadeira proeza se comparada ao 
resultado das companhias privadas - estas 
Sim só investindo quando geram bons lucros 
oti.'1')Xergam muitas perspectivas à frente. 

t Os fracos. mais fracos 
. 'Impostos tão altos que desestimulam o 

trabalho; política de controle da moeda que 
a retira da área privada para financiar o 
déficit público; manutenção de um processo 
inflacionário que fortalece os fortes, a come-
çar ¡pelo Estado, enfraquecendo os mais 
fracos. 

'Todas essas políticas foram adotadas 
nos. últimos anos pelo governo, principal-
mente 'após os acordos com o FMI. Mas já 
antew disso o espaço privado era reduzido, 
Corno a partir de 1974, com o aumento do 
endividamento das estatais, para financiar o 
halanço de pagamentos. Desde 1983, essas 
restrições vieram: com a política tributária, 
Corri -a-política monetária, com a política 
'sal, embora com exceções, tais como a 
d?irninuição real dos vencimentos dos funcio-
n~s públicos das administrações diretas e 
alguns .cortes (claramente insuficientes) nos 
gastos das companhias estatais. 

evolução dos impostos, por exemplo, 
aponta para mais imposto de renda - sobre 
salários e sobre lucros. A participação do IR 
na,  arrecadação total da União evoluiu de 
25,2% em 1980 para 28,3% em 1981, 29,3% em 
»82,e 30,8% em 1983, passando a 38,5% em 
1984,I,,, até julho. A receita tributária total, 
Ce1hti.ido, só cresceu, em valores reais (des-
~ada a inflação), em 1983. Isso evidencia 
weeleyar impostos nem sempre é suficiente 
papa, melhorar as contas públicas. Aliás, já 
em 1984 a arrecadação total mostrava queda 
real,  de .4,4% até agosto, um dos efeitos da 
recessão de 1983. 

Menos arrecadação 
.>'Por mais que o governo tente elevar os 

iiripdStOs, com recessão acaba por reduzir-se 
anáttebadação, seja porque as pessoas fica-
rara 'sem emprego, seja porque perderam 
reodinientos, seja .porque as empresas per-
deram margem de lucro, seja porque pagan-
do impostos tornou-se inconveniente produ-
zir (e isto explica oL,crescimento da economia 
informal). ; 

A receita do Ovem°, aliás, tem servido 
Cada vez menos, pára que o Estado cumpra 
suas obrigações básicas e cada vez mais 
para que transfira recursos para pagar o 
Serviço da dívida, do, próprio Tesouro (via 
títulos) ou das empresas estatais. 

O Orçamento da União, no qual aparece 
warrecadação de impostos, mostra transfe_ 
ré-nelas' enormes• de recursos tanto para as 
Autoridades Monetárias (Orçamento Mc3h e., 
*tio) .quanto para as empresas estatais. A 

t110/Sierências totais do Tesouro ating4'-  
C415,05.trillião . em4981, Cr$ 2,06 trilhões em 

,C116. 5,7. trilhões em 1983 e Cr$ 6,2 
trilhões nos' primeiros seis meses . de 1h8,1 ,  
Prevendo-se que telham chegado a Cr$ 12,7 
tl`ilhões até o fim do ano passado. Desses Cr$ 

Um dado, além disso, mostra que o go-
yerno propriamente dito - aquele que pro-
porciona segurança, justiça, serviços bási-
cos - está mesmo diminuindo, cortando 
gastos: apesar do aumento real da arrecada-
ção em 1983, a despesa caiu 9,5% em termos 
reais. E as coisas não tendem a ,  mudar 
muito. A despesa orçada para 1985 em assis-
tência e previdência, por exemplo, deverá 
corresponder a 9% do total das despesas, 
contra os 12,5% que haviam sido orçados 
para 1984. 

Mas o maior impacto da dívida interna é 
invisível, já que depende do nível das taxas 
de juros. Esse nível, por sua vez, tem relação 
com o crescimento da dívida, e com a pres-
são que o governo faz para vender títulos ao 
setor privado. Vamos ver: entre 1982 e 1983 o 
crescimento dos dois principais títulos da 
dívida federal, as ORTN e as LTN's, foi de 
223%, percentual muito superior à inflação 
média do período. A dívida total saltou de 
Cr$ 7,9 para Cr$ 25,4 trilhões, ficando com a 
área privada C4 9,1 trilhões, contra Cr$ 4,7 
trilhões em 1982. Esses números evidenciam 
que no ano passado o crescimento dos sal-
dos de títulos com o setor privado foi apenas 
nominal, sendo inferior à inflação. Mas mes-
mo assim foi suficiente para pressionar os 
juros. Em 1984, a pressão foi muito maior; 
com o governo vendendo mais papéis' para 
Manciar seus gastos. Até setembro, as ope-

rações, com' títulos públicos eram o principal  

fator de enxugamento da moeda, com Cr$ 
5,6 trilhões, superando os Cr$ 4,4 trilhões 
que saíram do Orçamento da União para 
contrair a expansão monetária. 

Efeitos devastadores 
Os efeitos dessa política são devastado-

res. Além de mais juros, que afetam toda a 
economia, principalmente, a área privada, 
que está sujeita a risco, o governo impõe 
destinação crescente de recursos para seus 
papéis. A dívida federal representa quase 
39% dos haveres financeiros do Pais, ou 
mais de 42% se incluída a dívida dos Estados 
e municípios. 

O governo vai assim controlando parce-
la cada vez maior da poupança, também por 
intermédio de outras modalidades - caso 
dos depósitos de poupança em poder das 
caixas econômicas, os depósitos no Banco 
do Brasil ou bancos estaduais, os CDB's e 
RDB's dos bancos comerciais estaduais. 

E tudo se faz para financiar o endivida-
mento público, isto é, para reduzir o impacto 
monetário do déficit, sua pressão sobre a 
moeda. E aquilo que não puder ser financia-
do - seja por venda líquida de títulos, seja 
por aumento de impostos, seja por economia 
na administração direta, seja por novos em-
préstimos, inclusive .compulsórios,(oomosos 
de 1980 e 1983), seja por recursos externos -
terá de vir de emissões monetárias, ou então 
de atrasos - falta de pagamento a foYnece- 
dores privados.  

JORNAL DA TARDE - 1  
Política salarial 

Não foi diferente a transferência do 
fi nanciamento do déficit público para os 
alários, principalmente dos empregados 
as empresas privadas e funcionários• da 

administração direta. • 
Os assalariados receberam tratamentos 

muito diferentes conforme sua condição: no 
final de 1979, as rendas mais baixas passa-
ram a ser beneficiadas com aumentos maio :  _ 
res, de até 110% do INPC, à custa dos 
vencimentos mais elevados, que tinham au-
mentos menores. A restrição a esses venci-
mentos 'maiores foi acentuada no final de 
1980, e ainda mais com os Decretos-Leis n°s 
2.012, 2.024, 2.045, 2.064 e 2.065, todos de 1983', 
sucessivamente aplicados e derrubados, sal-
vo o 2.065, que prevaleceu até novembro d 
1984. 

Os funcionários das estatais torceram o 
nariz para os autores do 2.065, que lhes 
retirou parte dos aumentos reais e até nomi 
nais de vencimentos. Mas as regras para às 
estatais nunca são absolutas. Várias autorl 
zações de reajustes acima do teto legal fo 
ram dadas para companhias do Estado. 

Com a aplicação do 2.065, salários ent 
Cr$ 550 mil e Cr$ 1,77 milhão (base sete 
bro/83) caíram, em termos reais, em um ano 
(setembro/84), 7 e 20,5%, respectivamente 
percentuais que eram ainda maiores para 
vencimentos mais elevados. Naturalmente, 
a perda ocorreu quando a empresa não pra-
ticou liberalidades, aumentando acima do 
tetos. 

Moeda em expansão 
Quanto à política monetária, seu propó-

sito é compensar, no possível, as pressõe'  
para gastar mais, ou emprestar mais recur 
sos. O objetivo do governo é compensá 
fatores de expansão com fatores de con: 
tração. 

Quais são os fatores de expansão da 
moeda? São, principalmente, operações com 
moeda estrangeira, operações do Banco do 
Brasil, empréstimos, pagamentos por conta 
do governo federal, 91 incluída a Previdência 
Social, a política de preços mínimos agríco-
las, alguns créditos à exportação. Os fatores 
de contração mais importantes são as opera-
ções com títulos públicos federais e o supe-
rávit do Tesouro Nacional. 

A política monetária busca compensar 
fatores de expansão com fatores de contra-
ção, mas não consegue. Só que para acionar 
a contração, acentua o desequilíbrio. A colo; 
cação de títulos federais, por exemplõ, atole 
ra o nível das taxas de juros, prejudicando 
toda a economia. E o superávit do Tesouro .5.,„ 
feito às custas de redução dos gastos 
Estado tradicional. E, para o futuro, ain• 
transfere-se outra conta - é que o valor não 
compensado representa aumento da ofer 
de moeda (base monetária), que repercu 
sobre os preços. 

O impacto dos juros pode ser medido 
por uma diferença: qual é a taxa "normal" 
de juros? Se for 15 ao ano, por hipótese, 
diferença entre esses 15% e os 35% cobrados , 
hoje dos financiados representam, em tese, o, 
efeito danoso da política de financiamento 
do déficit público sobre os devedores. 

Quanto à base monetária, ela é a parcel 
dos haveres financeiros sobre a qual não há 
correção monetária. Então seu impacto so-
bre as empresas e as pessoas se faz via 
desvalorização da moeda, espécie de impos 7  
to inflacionário. Se os saldos da base mone-
tária oscilarem em média ao nível de Cr$ 7 
trilhões em 1984, com uma inflação de 220% 
pode-se dizer que houve mais de Cr$ 15 
trilhões de prejuízo para as pessoas e empre-
sas que detiveram moeda ao longo do ano. A 
sociedade como " todo pagou portanto, 
nesses cálculos aproximadados, algo próxi-
mo de Cr$ 15 trilhões de. imposto Inflacioná-
rio em 1984. Um imposto, entretanto; , qu 
ninguém vê, já queestá,embutido num valor 
econômico-Sobre o qual, aliás, o governo 
tem ampla jurisdição - afinal, a base mone 
tária é a moeda sob.ontrole dati.autoridades 

PIPS'Sif 	
,Çr$ 5,8 trilhões se_ 

ansiê cioso ara as Autoridades Mo- 
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