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ca, e que somente mudanças 
estruturais no processo eleito-
ral e no regime político, co-
mo a eleição distrital e o regi-
me parlamentarista, 
permitiram um governo capaz 
de superar a crise. Tal governo 
teria condições políticas de 
realizar uma administração 
que evitasse o aparecimento de 
desequilíbrios nas contas pú-
blicas, através da ampla auste-
ridade nos seus gastos. 

Por outro lado, essa mudan-
ça dificilmente se faria demo-
craticamente e dentro dos pre-
ceitos constitucionais no curto 
espaço de tempo exigido pela  

evidência da crise. Mudar o re-
gime para enfrentar a crise, 
sem consulta popular, é o mes-
mo que, pela segunda vez, sa-
crificar o regime parlamenta-
rista, que seria um grande 
progresso no aperfeiçoamento 
do processo democrático. Evi-
dentemente, é muito mais sim-
ples entender a origem do défi-
cit público como decorrente de 
um descalabro administrativo 
ou de excessivos gastos públi-
cos em relação à receita cor-
rente, mas por que não exami-
nar mais a fundo o que de fato 
ocorre? No livro "Inflação, Mal 
do Século", de R. Dias, recém 
lançado, há uma versão bas-
tante diferente sobre a origem 
do déficit público. Não houve, 
de fato, um aumento das despe-
sas públicas federais nos últi-
mos anos, considerando-se so-
mente as contas fiscais, com 
abstração, portanto, das contas 
monetárias. O acréscimo de 
despesa na execução financeira 
do Tesouro, a partir de 1986, 
decorreu apenas da inclusão 
das contas monetárias no orça-
mento fiscal, quando anterior-
mente eram amparadas pelo 
orçamento monetário. Essa 
medida, de natureza extrema-
mente duvidosa, foi unanimen-
te aplaudida por diversos eco-
nomistas, que viam essa 
inclusão como a única forma 
de se controlarem tais recur- 

sos. Mas na verdade, durante 
mais de uma década, e apesar 
de não ter havido déficit fiscal, 
a inflação persistiu a nível ain-
da muito elevados para os pa-
drões mundiais. 
As contas monetárias estão nos 
livros, constituem-se sobretudo 
das operações oficiais de crédi-
to, representadas pelo crédito 
agrícola, agroindustrial, crédi-
to às exportações e operações 
fmanceiras com Estados e Mu-
nicípios. Ora, tais operações, 
salvo as de natureza pública, 
são solventes e líquidas, consti-
tuindo-se claramente em opera-
ções bancárias típicas, diferen-
ciando-os apenas pelo prazo 
mais longo e pela necessidade 
de taxas de juros estáveis. Ale-
gar, por exemplo, que o crédi-
to agrícola é um crédito de al-
to risco, é confundir o crédito 
com a atividade agrícola, es-
ta sim de alto risco. Os ban-
cos sempre receberam dos 
agricultores, até mesmo na for-
ma de dação das suas proprie-
dades em pagamento, nos casos 
extremos. O crédito agrícola, 
por suas caracteristicas hipote-
cárias é, na verdade, para os 
bancos, muito mais seguro que 
o crédito comercial. A utiliza-
ção de recursos fiscais para fi-
nanciar tais operações consti-
tui-se em erro palmar, pois a 
natureza impositiva dos mes-
mos, que apresenta evidentes 

limites, deveria destiná-los, 
prioritariamente, a financiar 
aqueles gastos que não têm 
possibilidade de retorno. 

A retirada de tais recursos 
do orçamento fiscal é medida 
que, de imediato, aliviaria o 
déficit fiscal. Por outro lado, 
vale ressaltar que, até 1986, a 
execução financeira do Tesou-
ro Nacional foi sempre equili-
brada ou superavitária. Por 
que subitamente surgiram défi-
cits astronômicos? Em 1990 a 
execução financeira do Tesou-
ro gerou um superávit de 
19,7% sobre a receita, permi-
tindo, inclusive, o resgate ante-
cipado de títulos públicos, re-
petindo o que ocorreu em 
1986. 

Por que o déficit este ano? 
O Governo tem, publicamen-

te e sempre, demonstrado ati-
tudes de austeridade nos gas-
tos públicos. Será a queda da 
receita oriunda de evasão fis-
cal? Estatisticamente, a evasão 
mantém-se nos níveis de sem-
pre. De um déficit de 40% do 
total da despesa, em 1989, pas-
sou-se para um superávit de 
18,7% em 1990. A execução fi-
nanceira do Tesouro foi supe-
ravitária desde abril, apenas 
uma quinzena depois que o no-
vo governo assumiu. Choque 
fiscal? Não poderia haver mu-
dança nos tributos, face ao pra- 

zo constitucional que admite 
sua vigência só no exercício se-
guinte. Apenas o IOF foi au-
mentado e algumas isenções do 
IPI eliminadas. Controle das 
despesas? As despesas públi-
cas, em 1990, foram 1,6% maio-
res do que em 1989, em valor 
real. Silva, em seu livro, atri-
bui o déficit fiscal ao Efeito 
Tanzi, o que torna todo o esfor-
ço do Governo Collor, de con-
tenção de despesas públicas, 
uma inadequação dos meios 
com os fins. Por outro lado, as ,- 
mudanças políticas propostas,' 
que visam essencialmente pos-
sobilitar mais austeridade à ad-
ministração federal, em nada 
resultarão além, é obvio, de 
melhorarem o processo demo-
crático. A cessação do efeito O-
liveira-Tanzi, no entanto, teria 
o milagroso poder de eliminar 
subitamente o déficit público e 
gerar saldos ponderáveis de 
caixa. Esse fato nega completa-
mente a origem keynesiana da 
inflação e mostra que é a infla-
ção que gera o déficit público e 
não o contrário. A solução-çla 
crise não é, portanto, política; e 
só virá com o efetivo reconhe-
cimento da verdadeira nature-
za do problema inflacionário: 
Milcíades Sá Freire é ex-as-
sessor do Ministério da-  Fa-
zenda e ex-Diretor da G -g:mi-
panhia Vale do Rio Doce. 
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guará fatalmente num proces-
so hiperinflacionário. O Gover-
no terá, necessariamente, que 
emitir papel-moeda, ainda que 
consiga postergar muitos paga-
mentos por algum tempo. O 
montante do déficit exigiria a 
emissão de uma quantidade de 
papel-moeda algumas vezes su-
perior ao valor do estoque 
atual, não sendo, nessa cir-
cunstância, improvável um 
processo hiperinflacionário, 
previsível pela aceleração da 
inflação. Alguns políticos têm 
declarado que a natureza da 
crise é eminentemente políti- 
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, C,--_, 7-que a ampliação das negocia-
os políticos e os empresários a 
lação, está levando o Governo ções políticas, no ócio de uma 
considerarem que a crise desa- administração parlamentaris-ta, viesse a incluir a negocia-

ção de novos recursos públi-
cos, em linha contrária à 
austeridade. Alias, é da nature-
za mesma da atividade política, 
a disputa de maiores recursos 
para benefícios da região onde 
o político foi eleito. E dessa for-
ma que os diversos segmentos 
da sociedade lutam por seus in-
teresses regionais- ou de clas-
se. 


