
Exemmeiistro quer que governo 
• • 

mostr coragem ao não gastar 
"Medida corajosa é não 

gastar" — diz o presidente 
do Banco Econômico é 
membro do Conselho Mo-
netário Nacional (CMN), 
Angelo Calmon de Sá, ao 
opinar sobre a política ec
nômica do governo Tancre-
do Neves. Segundo ele, 
atual governo deixa para o 
próximo , medidas na área 
fiscal que permitem, este 
ano, a geração de superáv it  
de caixa do Tesouro sufi-
ciente para conter o cresci-
mento real da dívida públi-
ca e baixar os juros para 
possibilitar a reativação da 
economia e ainda criar eS-
paCo para as obras sociais 
prometidas por Tancredd. 
Mas Calmon de Sá já avisa 
que os banqueiros não têm 
como dar contribuição ad 
cional ao pacto social. 

Apesar da ressalva de  
que "em economia, não ha 
muito o que se criar", p 
presidente do Econômico 
argumentou que o próximo 
governo terá grande mar-
gem de manobra para 
cumprir a programação 
monetária de expansão de 
apenas 60% este ano na 
oferta de moeda e chegar a 
dezembro com inflação a 
taxa anualizada de 120%i  
conforme promessa cont i-
da na sétima carta de in-
tenções do País ao FMI. 

Calmon de Sá discordá 
da opinião de Tancredo dé 
que o atual governo deixa 
herança calamitosa. Ob-
serva que, apesar do déficit 
público e da inflação ainda 
permanecerem no "nível 
de calamidade", o novo g 
verno contará com a su 
própria credibilidade e os 
instrumentos herdados pá-
ra atacar a inflação desde 
primeiro dia e obter grand 
reversão no processo infla-
cionário. 

Ressalta que a essênci 
do ajuste econômico est 
no superávit fiscal projeta -
do  de Cr$ 42 trilhões, ao lon

-  go deste ano. Para alcarr 
çar esse saldo de caixa, 
Calmon de Sá lembra que, 
do lado da receita, pesará o 
aumento da arrecadação 
tributária — revista para 
Cr$ 110 trilhões pelo atual 
secretário da Receita Fe-
deral e homem certo na ad-
ministração Tancredo Ne-
ves, Francisco Neves Dor-
nelles — mesmo com a pe-
qúena mudança na carga 
fiscal, O Tesouro também 

Calmon de Sá 
irá dispor das crescentes 
aplicações compulsórias 
dos bancos e dos investido-
res institucionais em títu-
los da dívida pública, além 
dos efeitos da reativação 
econômica na arrecadação 
de impostos. 

Do lado das despesas, as 
pressões diminuirão sobre 
os cofres da União, em ra-
zão do fim dos subsídios 
crediticios, a retirada do 
crédito-prêmio do Imposto 
sobre Produtos Industriali-
zados ( IPI) ao setor expor-
tador e a conclusão das 
grandes obras. Estimati-
vas da área financeira indi-
cam que a cobrança de ta-
xas de mercado no crédito 
rural e no financiamento às 
exportações reduzirão, es-
te ano, em Cr$ 14 trilhões os 
gastos do governo com os 
subsídios até então cober-
tos por transferências fis-
cais ou emissão de moeda. 

Com a extinção do 
crédito-prêmio do IPI até 
abril próximo, Calmon de 
Sá prevê "uma loucura" de 
aumento na receita deste 
tributo. Segundo o repre-
sentante dos banqueiros no 
CMN, a arrecadação adi-
cional de IPI deve superar 
o equivalente a mais de 
US$ 2 bilhões e chegar per-
to de Cr$ 8 trilhões, à cota-
ção do dólar em abril. 

"As grandes obras tam-
bém deixarão de gerar dé-
ficits fenomenais e algu-
mas começarão a produzir 
receitas" — acrescenta 
Calmon de Sá, ao citar o 
término da construção de 
Itaipu, Tucuruí, Açominas 
e Tubarão. Bastante oti-
mista, como ele mesmo 
confessa, diz, que, com o 
reajuste salarial quase ge-
neralizado de 100% do índi-
ce Nacional de Preços ao 
Consumidor ( INPC ) e o au- 

mento da oferta de empre-
go, até mesmo a Previdên-
cia Social pode caminhar 
para o equilíbrio financei-
ro. 

Se tudo correr como es-
pera o CMN, o Banco Cen-
tral poderá mesmo receber 
Cr$ 42 trilhões de recursos 
do Tesouro e destinar os 
Cr$ 16,23 trilhões previstos 
na programação monetá-
ria para a cobertura dos ju-
ros das ORINs e LTNs o 
que permitiria o congela-
mento da dívida interna, 
em valores reais. 

Sem crescimento real da 
dívida pública, Calmon de 
Sá não tem dúvida de que o 
governo vai ajudar a "pu-
xar as taxas de juros para 
baixo". 

Argumenta ainda que a 
liberdade às operações de 
"open" trará outra contri-
buição para a redução do 
custo do dinheiro, superada 
a tendência altista inicial. 
Com  as forças de mercado 
a favor, o presidente do 
Econômico diz que nem o 
firme cumprimento da me-
ta de expansão monetária 
de 60% forçará o aumento 
dos juros. 

Sempre jogando somente 
com os fatores positivos, 
Calmon de Sá observa que 
o Banco do Brasil também 
deixará de pressionar a 
programação monetária de 
1985. Ao cobrar taxas de 
mercado em todas as suas 
aplicações, segundo o ban-
queiro privado, o Banco do 
Brasil poderá manter, por 
exemplo, o nível de assis-
tência creditícia à agrope-
cuária com o retorno de 
operações anteriores e 
mais encargos e não criará 
pressões sobre a oferta de 
moeda. Em conseqüência 
do controle da expansão 
monetária e tendência bai-
xista dos juros, Calmon de 
Sá aposta na queda da in-
flaçao e reestímulo aos in-
vestimentos produtivos no 
País, mesmo sem a partici-
pação dos bancos no cogita-
do pacto social do governo 
Tancredo. 

Após apresentar os ás-
pectos positivos da política 
econômica como um todo, o 
presidente do Banco Eco-
nômico procura desfiar o 
rol de argumentos contrá-
rios à extensão de even-
tuais sacrifícios do pacto 
social aos bancos. Lembra  

que o índice de lucrativida-
de do sistemafinanceira 
atingiu 2% do lotai dos ati-
vos, na média'dos dez anos 
anteriores á 1983, com pi-
cos de 2,5%.'"Porém, no se-
gundo semestre de 1984, os 
balanços das instituições fi-
nanceiras devem refletir 
índice de lucratividade mé-
dia de 0,6%" — afirma Cal-
mon de Sá. 

Para mostrar que os ban-
cos também estão com os 
cintos apertados, cita o re-
colhimento •compulsório de 
50% sobre os depósitos à 
vista e de 22% sobre a cap-
tação remunerada, a con-
corrência do governo em 
"todos os lados", a imposi-
ção de ORTN com correção 
monetária parcial para a 
cobertura de dívidas ante-
riores da Previdência So-
cial e, principalmente, a 
cobrança antecipada de 
imposto de renda com as 
maiores aliquotas vigentes 
no País. 

"Além de estar todo re-
gulado pelo CMN e Banco 
Central, as instituições fi-
nanceiras já dão contribui-
ção muito grande à execu-
ção da política econômica. 
Então, a margem de mano 
bra dos bancos para acei-
tar sacrifícios é mínima" 
— reitera Calmon de Sá, ao 
registrar ainda que, no ca-
so do . Econômico, os lucros 
do grupo virão, no fecha-
mento dos balanços de 
1984, das empresas não fi-
nanceiras. 

O membro do CMN res-
salta ainda que, num País 
com inflação de mais de 
220% ao ano, "todo mundo 
é especulador financeiro", 
desde a empregada domés-
tica que aplica nas cader-
netas ou "open" até as em-
presas privadas e do gover-
no. Considera natural que 
todas as pessoas físicas e 
jurídicas procurem preser-
var o seu patrimônio da in-
flação e ainda destaca que 
a especulação financeira 
distorsiva está diminuin-
do". A especualção conde-
nável partia daqueles que 
tomaram crédito a taxas fi-
xas e torciam sempre por 
inflação crescente. Mas o 
volume remanescente de 
empréstimos a juros fixos 
foi drasticamente reduzido 
e os sócios da inflação es-
tão desaparecendo" — diz 
Calmar' de Sá. 


