
Os rombos do Tesouro - II 
'"  DERCIO GARCIA MUNHOZ q MI  1985 	  

   

CDI(  
O comparecimento do 

ministro Dornelles à Câ-
mara dos Deputados, há 
pouco mais de uma sema-
na, teve a extrema impor-
tância de alertar a Nação 
para aquilo que muitos 
analistas de fora do Go-
verno já vinham chaman-
do a atenção desde longo 
tempo: qual seja, o abso-
luto descontrole das con-
tas governamentais. 

Realmente, pratica-
mente desde 1981 o Go-
verno havia perdido o 
controle de seus fluxos de 
receitas/ despesas/ au-
mento de compromissos. 
Ano em que o déficit do 
Tesouro aproximou-se de 
Cri 450 bilhões (equiva-
lentes a Cri 23 trilhões 
atuais), tendo represen-
tado, só naquele ano, 36% 
das receitas da União ou 
3,5% do PIB. 

O mais grave, porém, 
não é apenas o déficit go-
vernamental em si, mas 
sim o fato, hoje perfeita-
mente perceptível, de que 
o próprio Governo não co- 
nhece com maior preci- 
são o tamanho do rombo e 
nem mesmo as suas pró-
prias origens, dada a for-
ma anárquica com que a 
questão foi tratada pelo 
Governo anterior. O que 
provoca, sempre que se 
procura quantificar os dé-
ficits, uma surpreendente 
confusão de conceitos e 
de valores, subestimando 
ou desconhecendo alguns 
déficits - às vezes desco-
munais, ou superestiman-
do ou contando indevida-
mente outros. Um fruto 
amargo do autoritarismo 
que até recentemente rei-
nou, onde a tecnocracia 
encastelada na presunço-
sa posição de tudo saber, 
criava fantasiosamente 
os números que bem en-
tendia, no propósito de 
justificar atitudes pré-
concebidas. 

O que é preciso enfati-
zar mais uma vez - nu-
ma já cansativa e desgas-
tante tentativa de resta-
belecer a simples verda-
de - é que a origem dos 
déficits brasileiros é es-
sencialmente financeira; 
isto é, decorre apenas e 
tãosoniente da forma 
selvagem como o Gover-
no "rola" a dívida públi-
ca, pagando elevadas ta-
xas de juros para coloca-
ção de papéis no merca-
do. E isso, aliada à políti-
ca de vez por outra ven-
der papéis em excesso pa-
ra "enxugar" o dinheiro 
dos bancos, que tem pro-
vocado rombos inacredi-
táveis nas contas públi-
cas. 

Os dados da tabela, que 
tem por base publicações 
do Banco Central e o com-
portamento das contas 
nos anos recentes, revela 
exatamente isso. Com  to-
da a crueza. Ano a ano os 
déficits são colossais. 

Correspondendo à 
correção monetária e 
cambial pagas em títulos 
vencidos, ou contabiliza-
das em títulos em circula-
ção; e ainda aos custos 
reais - isto é, os çustos 
para giro da dívida que 
superam aquilo devido à 

simples correção; e mais 
os prejuízos acumulados 
pelo Banco Central ao li-
gar compromissos . em 
moedas estrangeiras à 
aquisição de títulos públi-
cos mantidos em sua Car-
teira. 

Pode-se observar que 
no ano de 1984, por exem-
plo, o aumento da dívida 
equivalente à correção 
monetária foi de Cri 67,4 
trilhões; mas a isso deve-
se incluir Cri 9,1 trilhões 
de "custo real" e Cri 11,4 
trilhões de prejuízos ope-
racionais do Banco Cen-
tral, perfazendo um 
acréscimo de Cri 88,9 tri-
lhões - embora, é verda-
de, perto de Cri 1 trilhão 
sejam transferências 
líquidas para cobrir prin-
cipalmente subsídios con-
cedidos pelo BNDES. E 
para 1985 a correção mo- 
netária deverá alcançar 
algo como Cri 250,0 
trilhões - dados os níveis 
atuais da inflação - mais 
o custo real estimado em 
Cri 43,5 trilhões, e pre-
juízos de Cri 37,5 trilhões 
do Banco Central, Basta 
comparar com o Orça-
mento da União para se 
constatar que apenas o 
custo real efetivo para gi-
ro da dívida (custo real 
mais prejuízos do Banco 
Central) - sem conside-
rar a correção monetá-
ria/cambial portanto, 
equivale a aproximada-
mente 2/3 das receitas da 
União. 

Essa é a questão 
fundamental. Que, face à 
competição predatória 
dos títulos públicos no 
mercado acabam provo-
cando elevação das taxas 
de juros, aumento insu-
portável dos custos finan-
ceiros para as empresas 
em geral, e pressões in-
flacionárias inevitáveis 
que ajudaram a determi-
nar o atual patamar; em 
circunstancias tais que, 
se não extirpadas, tende-
rão a provocar conse-
qüências imprevizíveis. 
Não se podendo descar-
tar, embora indesejável, 
a própria desestrutura-
ção do sistema bancário 
privado no Brasil. 

Vê-se que nas contas 
apresentadas pelo minis-
tro Dornelles à Câmara 
figuram custos financei-
ros de Cri 53,9 (65,0% do 
défit total informado). 

Que, dada a magnitude, 
não poderiam, 
evidentemente, ser co-
bertos nem com aumento 
de tributos e nem com re-
dução de gastos do 
Governo, sob risco de pro-
funda desorganização in-
terna, liquidando de vez 
com a classe média, já so-
brecarregada por redu-
ções salariais e por ar-
tifícios tributários do pas-
sado; reduzindo ainda a 
possibilidade de criação 
de empregos que possam 
abrir aos trabalhadores 
perspectivas diferentes ,  
como se prometeu nos pa-
lanques. E ainda mais, 
em verdade, só os encar-
gos financeiros da dívida 
pública deverão situar-se 
em torno de Cri 80,0 tri-
lhões em 1985, como antes 

observado; encargos que 
necessariamente devem 
incluir os prejuízos do 
Banco Central porque os 
compromissos externos 
do Banco se ligam à dívi-
da, já que cobrem a sua 
carteira de títulos e os 
prejuízos acumulados. 

Olhadas as coisas sob 
esse prisma, e admitindo 
que a dívida pública tem 
de merecer um tratamen-
to extra-Orçamento 
Fiscal, a situação das 
contas públicas pode ser 
entendida como alentado-
ra. Ainda mais porque os 
primeiros cálculos levan-
tados pelo Ministério da 
Fazenda tenderão a ser 
ajustados. já que: 

as despesas de pes-
soal em 1984, segundo o 
Orçamento revisto, che-
garam a Cri 8,5 trilhões; 
se em 1985 o aumento de 
salários aproximar-se de 
230% os gastos deverão 
chegar a Cri 28,0 trilhões 
- ou talvez Cri 30,0 tri-
lhões se considerados 
possíveis aumentos ex-
traordinários. Como as 
previsões iniciais indi-
cam Cri 38,0 trilhões, ter-
se-ia uma folga de até Cri 
8,0 trilhões nessa rubrica; 

o subsídio ao trigo -
que em verdade é um 
subsídio ao produtor -
deverá situar-se um pou-
co acima de Cri 1,1 tri-
lhão, a se confirmar o di-
ferencial de preço de USi 
125/tonelada e a previsão 
de 1,5 milhão de tonela-
das de trigo nacional para 
consumo interno. Como 
foram previstos Cri 4,6 
trilhões nos gastos gover-
namentais, poder-se-á ter 
aí uma folga da ordem de 
Cri 3,5 trilhões, em com-
paração com os cálculos 
iniciais; 

nos subsídios à ex-
portação de açúcar as es-
timativas oficiais indi-
cam Cri 5,0 trilhões; con-
siderando, porém, os en-
cargos orçamentários de 
1984 (Cri 180 bilhões), e 
atualizando em 230,0%, 
ter-se-ia em 1985 um dis-
pêndio de Cri 600 bilhões, 
com folga de Cri 3,5 tri-
lhões sobre as estimati-
vas; 

o prejuízo efetivo com 
a política de aquisição de 
produtos agrícolas dificil-
mente alcançaria os Cri 
2,3 trilhões previstos, já 
que representaria prati-
camente um terço do va-
lor aplicado. Deve-se es-
perar, portanto, que com 
a desova dos estoques o 
ônus final estaria bastan-
te reduzido. 

Além desses valores, 
que representam redu-
ções próximas de Cri 15,0 
trilhões em comparação 
com as estimativas le-
vantadas - sem conside-
rar outros itens que even-
tualmente venham a ser 
recalculados - deve-se 
atentar também para os 
Cri 28,0 trilhões de "défi-
cits de estatais". Não se 
trata de prejuízos, como 
se poderia entender. Mui-
to ao contrário, o grupo 
de estatais produtivas re-
gistrou lucros próximos 
de Cri 9,0 trilhões em 
1984, prevendo-se perto 

de Cri 30,0 trilhões de lu-
cros para 1985. A origem 
da aparente insuficiência 
de recursos é outra. 

O que ocorre é que tais 
empresas, tanto federais 
como estaduais e munici-
pais, estão em fase de re-
novação de empréstimos 
contratados no exterior. 
E enquanto isso elas se 
vêem obrigadas a deposi-
tar no Banco Central os 
cruzeiros corresponden-
tes às prestações venci-
das - por imposição e in-
teresse dos bancos 
estrangeiros - para que 
o Banco do Brasil normal-
mente adianta o dinheiro, 
geralmente recebido exa-
tamente do próprio Banco 
Central. Um jogo mera-
mente contábil, até que se 
faça a renovação do em-
préstimo junto ao banco 
estrangeiro. Embora 
deva-se reconhecer que 
dívidas tais como dos Me-
trõs de São Paulo e Rio, 
da Nuclebrás, da Ferro-
via do Aço - que esta-
riam no grupo assinalado 
pela Fazenda, ao final te-
rão de ser absorvidas pe-
lo setor público, em al-
guns casos como gastos 
efetivos, noutros como 
aumento do capital das 
empresas. 

A revisão dos proble-
mas financeiros do setor 
público traz um certo 
alívio, já que, enquanto 
tudo, ou quase tudo vai 
vem, os déficits ligados à 
dívida interna/dívida ex-
terna do Banco Central, 
são de tal volume que te-
rão de ter um tratamento 
próprio, pois simples-
mente não cabem no or-
çamento fiscal. E inevita-
velmente a solução pas-
sará pela criação de pa-
péis com correção mone-
tária parcial - ou algo 
equivalente - para as 
aplicações de curtíssimo 
prazo, como recompra de 
24 horas. 

Com isso poder-se-ia 
afastar a hipótese de uma 
derrama fiscal, ou de no- 
vos cortes nos já magros 
orçamentos de gastos do 
Governo, como também 
as emissões de papel-
moeda poderiam ficar 
nos limites de apenas 
1,0% do PIB, (Cr$ 11,0 tri-
lhões), ao invés dos as-
sustadores Cr$ 22,0 tri-
lhões sugeridos no docu-
mento levado à Câmara. 

A conclusão é que o mi-
nistro da Fazenda tem 
carradas de razões para 
dramatizar perante o 
Congresso a questão dos 
déficits públicos. Já que a 
Nova República tem a 
obrigação de iniciar um 
processo de reordena-
mento do setor Governo. 
Mas uma das primeiras 
medidas deveria estar 
voltada para tornar 
transparentes as infor-
mações nos registros ofi-
ciais, çom o que o Gover-
no poderá ter uma visão 
mais clara e abrangente 
da verdadeira ordem de 
grandeza dos déficits, e, 
mais importante talvez, 
quanto à sua verdadeira 
origem. 
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