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Das informagdes que circulam

sobre os estudos feitos pelos asses- -

sores do novo governo ficam duas
certezas: o seu propésito dé zerar o
déficit e a sud inten¢do de domar a
divida publica. Ficam também duas
incertezas: com irdo alcangar cada
um desses dois objetivos? Se ha ra-
zoavel consenso em torno do diag-
nostico, ndo existem ainda informa-
gbes convincentes sobre a terapia
vigvel, pelo menos a curto prazo.

A sociedade se preocupa com as

ameagas, imediata, de hiperinflagdo

e, futura, de recessio. Nestas cir-
cunstancias nada melhor que conhe-
cer desde ja os instrumentos que o
novo governo pretende utilizar. A
divulgagdo prévia de medidas capa-
zes de enfrentar, sem ameagas e sem
calotes, déficit e divida. publica sé
traria, quanto antes, o restabeleci-
mento da credibilidade. E, se essas
medidas, além de reverterem a in-
flagdo, demonstrarem o cuidado de
proteger, tanto quanto possivel, o
investimento, irdo restabelecer tam-
bém a crenga no futuro do nosso
crescimento econdémico. .~ -
Com o exercicio fiscal de 1990
em curso, dificuldades legais e pra-
ticas obstam o aumento imediato da
receita tributéria. A solugdo do dé-
ficit, ja por isso, tende a se concen-
trar em cortes da despesa e, de pre-
feréncia, na despesa corrente. Com
0 corte da despesa corrente, mas
ndo da despesa de capital, estara
preservada a poupanga do governo e
0 seu investimento, tdo essencial pa-
ra se somar ao investimento priva-
do. Nao falmm referéncias aos cor-
tes possiveis na despesa. eliminagdo

de subsidios e gastos tributarios, re- -

dugéo de encargos fmancetros en-
xugamento da méquina, repasse de

- encargos para Estados e munici-
pios, venda de bens do ativo e frutos
da privatizagdo — isto no que diz
respeito a administragdo direta e ao
déficit.do governo central.

Ndo faltam também recomen-
dagbes quanto aos déficits colate-
rais. O crénico déficit| global das
empresas estatais no seu conjunto
ndo é, afinal, operacxonal :mas é,
prmctpalmente problema de’sele-
¢do e cobertura.dos seus investimen-
tos { supertor es’ aos excedentes ope-
racionais), o quie requer ndo apenas
a verdade tarifaria, mas também
uma fixacdo de prioridades e sua
adequacdo a efetiva capacidade de
gerar recursos. Ja os Estados, além
de assumirem os encargos transferi-
dos pela Unido, deverdo ter os seus
bancos estreitamente controlados,
para evitar os_habituais rombos
transferidos aos cofres federais. O
que falta é trazer a convigdo de que
todas essas torneiras do déficit se-
rdo, mesmo, fechadas.

.- Ao contrario dos nossos findos .

Planos de estabilizagdo, malogrados
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ou indefinicoes em terrpos de déficit,
urge a nova equipe apresentar a so-
ciedade, desde logo, um Plano de
Saneamento das Contas Publicas,
mostrando claramente a diniensdo
real do déficit e assumindo o com-
promisso de zera-lo, mediante a

prévia defini¢do e quantificagdo de

cortes e medidas plenamente ade-
quadas. Ao lado de um instrumento
como este, de comprometimento
com 0 equzlzbrzo Sinanceiro e, por-
tanto, com o ndo crescimento da di-
vida publica, faltaria, ainda, encon-

trar um segundo instrumento para

reduzi-la e, assim, encontrar respos-
ta para a segunda incerteza mencio-
nada no inicio destas consideragdes.

Qual seria este instrumento ca-
paz de reduzir a divida e romper o
circulo vicioso da rolagem didria, ja
tdo penosa, e da propria ciranda fi-
nanceira? Se, para reduzir o déficit,
pode-se pensar mais em diminuir
despesa, para reduzir ou recomprar
parte da divida.do governo se tem
pensado mais em criar receita, em
levantar novos recursos trtbutat ios.
E quando os analistas falam na ne-
cessidade de um grande choque fis-
cal e alinham.uma série de medidas
nesta diregdo. Todas elas, porém,
sofrem restrigdes dentro de uma
apreciagcdo mais realista.

exercicio em
curso, se tem cogitado até na mu-
danga do ano fiscal (para julho
1990 | junho 1991). Entretanio, tal
mudanga, além de gerar grandes
transtornos, ndo permitiria, dada a
escassez de tempo,-remover empeci-
lhos estruturais, tais como aqueles

que se tém oposto a maior progres- .

sividade ou abrangéncia do proprio
imposto de-renda, como é.0 caso da
. taxagdo dos rendimentos ou-lucros
* do capital, da renda agricola ou das
. exportagdes. Acresce, ainda, que
tentativas de modtﬁcacoes mais
vastas no elenco dos nossos tributos’
ndo seriam atendzdas por szmples

" mudanga de ano. f scal, porque. po-

¢ deriam  requerer até reforma consti-
tucional. Diante das dificuldades de

. aumento da.receita tributaria pura
surge a Iembrang:a do empréstinio
: compulsorio. Esse, além de encon-

" trar obstaculos- também em termos
. de.anualidade, ¢ restrito pela. Cons-
tituigdo ainda a situagées especzazs

como calamidade puiblica ou investi-

mentos publicos inadiaveis. -

Por falta de outras alternativas
pénsa-se finalmente no IPI. Este
poderia teoricamente fornecer mais
recursos ao goverio, uma.vez que a
Constztut;ao permite majoragdo de
suas. altquotas durante 0 -exercicio
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fiscal e o tributo, no passado, foi a
primeira fonte de recursos do gover-
no federal. Contudo, se a majoragdo
for linear oy, generalizada, serd re-
gressiva e, se for seletiva e concen-
trada sobre produtos ndo essenciais
podera congestionar a tributagdo
desses produtos, ja agravada esse
ano pela elevagdo do ICMS de 17%
para26%.

Verifica-se, portanto, que a es-
trutura existente ndo favorece, em
1990, o0 aumento da tributagdo. No
tocante as empresas, isto, pelo me-
‘nos, perserva capacidade de investi-
mento do setor privado, ao ndo
agravar uma tributa¢do que, na
margem, ja grava mais de 50% dos
“lucros das empresas.

O que, entdo, pode ser feito pa-
ra que o governo, ainda em 1990,
possa reduzir a sua divida ou, pelo
menos consolida-la, para que uma
parte dela so venga mais adiante? .

_ Aqui é que temos uma situagéo
que exige principalmente grande
imaginagdo, uma vez, que a divida,
dada a sua concentracao e rolagem
didria, ndo-é mais suportavel. Seria

" a ocasido de se recorrer a um outro

instrumento, com o lancamento de

*um novo titulo publico, sob a desig-

nagdo por exemplo de Bénus de Re-
cuperagdo Nacional, capaz de dar
ao governo recursos para saldar
parte de sua divida de vencimento
diario e tornar mais facilmente ad-
ministravel o restante.

< O empréstimo compulsério, se
ndo encontrasse os referidos obsta-
culos constitucionais ou se éles fos-
sem superaveis, poderia assegurar a
colocagdo do titulo. Sem a compul-

. Soriedade, o esquema de consolida-

¢do de parte da divida passa a de-

" pender da criatividade. E a grande

o‘portunidade para o uso da imagi-
na;:ao e da autoridade politica de
um governo novo, mas sem caixa,
diante de um setor privado com li-
quidez: atrair e mobilizar as for¢as
predominantes do mercado finan-
ceiro, a fim de engajé-las na coloca-
¢do da respectiva emissdo e, por
conseguinte, num inicio de solugdo

- da propria divida publica. O princi-

pal resultado seria liberar os cofres
publicos, ainda em 1990, da.amorti-

izdg¢do e juros correspondentes a

emissdo colocado, com o seu venci-
mento, inclusive juros, previsto por
exemplo para 1991, com possibili-
dade de renovagdo parcial, e amor-
tizagdo calcada no uso futuro, entdo
sim, de maior arrecadagdo.

O esquema obviamente nio é
Jacil, nem simples, mas de tal modo
importante para reverter as expec-
tativas que justifica todos os esfor-
¢os e sacrificios. O que ndo, se justi-
ficaria seria reconhecer e nio en-
frentar com éxito o problema da di-
vida publica, como se fosse, para ci-
tar Shakespeare, fazer “muito ba-
quando .
ndo falta um sistema bancario e fi-
nanceiro notoriamente criativo e

uma vontade politica de. sacudir e

inovar.

Como consegiiéncia seria redu-
zido, ainda em 1990, o desencaixe
com encargos financeiros, aliviada a
pressdo da rolagem, removida a ci-
randa financeira e restabelecidos os
investimentos do setor privado, com
a volta da estabilidade econémica
— tudo isto dentro de uma linha po-
litica que ndo onere mais as classes
de baixa renda e procure solugdes
com a contribugdo-dos setores mais
poderosos da nossa economia.

Antecipar este quadro, com o
anuncio das medidas necessarias e
possiveis, dentro do espago fiscal’
aberto ao novo governo, sobretudo
em termos de déficit e divida, seria
tornar menos traumdtico o periodo
de transicdo e preparar uma pers-
pectiva mais otimista para a nossa
sociedade. e ‘ !

[J Eurico Korff é professor-titular de
Finangas Publicas da Fundagdo Ge-
tulio Vargas (FGV-SP).




