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Com as declara¢des de alguns minis-
tros da drea econdmica defendendo uma
ampla privatizagdo das empresas do setor
produtivo estatal, reacende-se a polémica
em torno da participagdo do Estado na
economia.

As diferentes interpretagdes acerca da
natureza do déficit do setor publico con-
substanciam as principais posi¢des em re-
lacdo ao papel reservado ao Estado no
desenvolvimento econdmico do pais. Em-
bora com diferencas de tonalidade, dis-
tinguem-se duas visdes opostas.

A primeira corresponde a visdo neo-
liberal, a qual parte da premissa de que
o sistema de mercado é intrinsecamente
eficiente. A presenga do Estado distorce
as leis da livre iniciativa gerando inefi-
ciéncia. Expressdo disto seria o fato de
que o dispéndio do setor governamental
tende recorrentemente a ultrapassar o
montante das suas receitas fiscais, levan-
do a sucessivos "déficits". Estes, ao se-
rem financiados, em ultima instincia,
pela emissdo de moeda implicam exa-
cerbacdo da inflagdo, na medida que pro-
duzem um excesso de demanda.

Neste contexto, a colocacdo de titulos
publicos no mercado € vista como uma
alternativa a emissdao desenfreada, e a
decorrente elevagdo dos juros, como de-
sejavel e necessaria, uma vez que reduz
a demanda agregada via compressdo de
consumo e possibilita a captacdo de "pou-
panga", requisito indispensdvel para a
amplia¢do, no momento futuro, da capa-
cidade produtiva da economia. E exata-
mente por isso que o ministro Dornelles,
em seu discurso na Camara dos Deputa-
dos em 08/05/85, manifestou-se contra
a "reducdo artificial" dos juros, isto é,
a redugdo dos juros sem a eliminacdo da
sua (suposta) causa origindria, que seriam
os "gastos excessivos" do setor publico.
Caso as taxas de juros fossem reduzidas
antes da contencdo do déficit publico, se
inviabilizaria a colocacdo liquida de titu-
los, o que implicaria financiar uma gran-
de parcela do déficit através de emisséo,
0 que por sua vez levaria a uma acele-
racdo da inflacdo.

Em suma, o déficit do setor publico
acaba implicando aceleracdo da inflacdo,
desequilibrio do balango de pagamentos
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e reducdo do "espaco" de atuacdo da ini-
ciativa privada (crowding out).

A partir deste diagndstico propde-se
como terapia bdsica a contragdo severa
dos gastos publicos e, secundariamente,
a elevacdo da receita tributdria. Do ponto
de vista estrutural, propde-se um vasto
programa de desestatizacdo, a fim de re-
duzir a presenca do Estado ao "minimo
indispensavel", o que é definido de ma-
neira extremamente ambigua.

A visdo alternativa em relacdo a natu-
reza do déficit do setor puiblico engloba
diferentes correntes de pensamento eco-
ndmico. Em linhas gerais, o denominador
comum ¢é dado pela constatacdo da ne-
cessidade da intervengdo estatal na ati-
vidade econdmica. Tal necessidade de-
corre tanto da atuagdo governamental nas
areas sociais — saude, educacdo, trans-
porte etc. — quanto do papel do Estado
enquanto espaco onde se articula a con-
corréncia intercapitalista, na fase do ca-
pitalismo monopolista. Além disso, nos
paises de industrializagdo retardatdria, o
Estado € uma das pecgas fundamentais da
estratégia de desenvolvimento nacional e
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de reducdo da dependéncia externa. A
critica a ortodoxia monetarista, portanto,
enfatiza o cardter eminentemente finan-
ceiro do déficit do setor publico, chaman-
do atengdo para o fato de que este tem
sua origem e reproducdo determinadas
fundamentalmente pela magnitude e ve-
locidade da extensdo da divida piublica,
tanto interna quanto externa.

No setor externo, a dindmica de ex-
pansdo do déficit em conta corrente foi
determinada fundamentalmente pelo cres-
cimento das despesas com os juros da
divida. Como se vé na Tabela 1, a divida
acumulada nas décadas de 60 e 70 cres-
ceu a um ritmo muito superior aos défi-
cits em conta corrente, exclusive juros.

Quanto a divida mobilidria interna,
seu crescimento foi determinado basica-
mente: a) por uma politica monetdria des-
tinada a conter os efeitos expansionistas
sobre a base monetdria da ampliacdo das
reservas internacionais, decorrente da po-
litica de captacdo indiscriminada de em-
préstimos externos; b) pela manutengio
de elevados juros internos, com o obje-
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tivo de incentivar a tomada de recursos
no exterior.

Em relacdo a dificil situacdo financeira
de boa parte do setor produtivo estatal,
sua origem estd na utilizagdo indiscrimi-
nada das estatais como instrumentos de
politica econdmica, tanto no combate a
inflacdo, através da contencio de pregos
e tarifas, quanto no financiamento dos
crescentes déficits em conta corrente,
através da captacao de recursos externos.

Embora se reconheca ter havido inefi-
ciéncia na gestdo das finangas publicas,
principalmente no que diz respeito a exe-
cucdo de projetos "faradnicos", sem qual-
quer priorizacdo econdOmica ou social, é
importante ressaltar que uma parcela pon-
deravel do descontrole financeiro atual
tem sua origem no fato de o Estado ter
assumido vultosos compromissos do setor
privado, especialmente cobrindo o risco
das desvalorizagdes cambiais (Resolugdo
n.° 432 e Circular n.° 230 do Banco
Central).

do déficit puiblico é evidenciada pelos
quase Cr$ 100 trilhdes de juros regis-
trados nos trés or¢camentos que deverdo
ser pagos este ano como decorréncia de
uma expansio da divida publica, de apro-
ximadamente Cr$ 660 trilhdes, a taxa
de juros média de 14% a.a., acima da
correcio monetaria e cambial. Entre os
diferentes itens de gasto, os custos finan-
ceiros constituem o principal propagador
dos desequilibrios orcamentdrios. Em
termos relativos, o peso dos juros chega
a 42% das despesas correntes ¢ a 19%
do total dos dispéndios. Além da sua
magnitude, nos tultimos dois anos, o
ritmo de crescimento dos juros superou
em 70% a variagdo dos outros tipos de
dispéndio (ver Tabela 2).

Desta forma, diante da importancia do
desequilibrio financeiro do setor ptblico,
a alternativa fiscal de reducdo do déficit
revela-se absolutamente incongruente. De
um lado, como mencionamos acima, o gi-
gantesco estoque da divida indexada cres-

A dimensdo essencialmente financeira ce a uma taxa em torno de 14% a.a,
Tabela 1
Brasil — Contas selecionadas do setor externo (saldos liquidos no periodo)
us$ 10°
Comércio / Servigos produtivos Capital de Risco
. . . Invest. Lucros e

Periodos Bal. com. Bal. serv. Saldo Periodos lliquido dividendos Saldo
1969/73 (0,03) (2,03) (2,06) 1969/73 1,82 (0,68) 1,14
1974/76 (10,48) (3,54) (14,02) 1974/76 3,09 (0,86) 2,23
1977/78 (0,92) (2,86) (3,78) 1977/78 2,15 (1,02) 1,13
1979/80 (5,67) (4,37) (10,04) 1979/80 3,71 (0,95) 2,76
1981 1,20 (2,60) (1,40) 1981 1,58 (0,37) 1,21

1982 0,78 (4,20) (3,42)

1983 6,47 (3,20) 3,27

1984 13,00 (3,00) 10,00

* Servicos considerados: transportes, seguro e importagao * Exclusive reinvestimentos
de tecnologia.
Capital de empréstimo
Periodos Finsc. Empr. Subtotal Amorti- Subtotal Juros Saldo Variacédo
Import. Moeda* A zacoOes C=A-B liquidos cC-D das
B D reservas

1969/73 4,29 10,07 14,36 (7,61) 6,75 (1,58) 5,17 6,16
1974/76 5,33 15,89 21,22 (7,11) 14,11 (3,96) 10,15 0,23
1977/78 3,97 19,09 23,06 (9,55) 13,51 (4,80) 8,71 5,26
1979/80 3,75 18,69 22,44 (13,23) 9,21 (10,50) (1,29) (5,01)
1981 3,78 13,97 17,75 (6,24) 11,51 (10,30) 1,21 0,62

* Inclusive bonus.

Obs.:Nao estdo computados os valores relativos a transferéncias unilaterais,

erros e omissdes, viagens internacionais,

transferéncias governamentais e outros servicos. o .
Fonte dos dados brutos: Boletim do Banco Central do Brasil, varios ndmeros.

Tirado de Davidoff Cruz, Paulo. Divida Externa e Politca Econémica, Sao Paulo, Brasiliense,
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em termos reais; de outro, a atividade
econdmica, da qual o governo obtém a
sua receita, cresce em torno de 5% a.a.
Em particular, o crescimento da receita
tributdria da Unido tem-se mantido sis-
tematicamente abaixo da inflacdo nos
dltimos anos, apesar de todos os esforcos
no sentido de aumentar a arrecadagdo
tributdria através do Imposto de Renda
(ver Tabela 3). A esse respeito é eluci-
dativo lembrar que, em 1984, a divida
interna federal aumentou em termos li-
quidos o equivalente a Cr$ 88,9 trilhdes,
num exercicio em que as receitas orga-
mentérias da Unido alcancaram Cr$ 34
trilhdes. Enfim, o que se procura ressal-
tar é que para uma reducdo efetiva do
déficit do setor publico é imprescindivel
a diminuicdo dos gastos com oS encargos
financeiros internos e externos, o que,
por sua vez, depende de uma redugdo do
atual patamar das taxas de juros e da
desvalorizacdo da divida interna, assim
como de uma renegociacdo mais dura com
os credores internacionais.

A contracdo do gasto governamental
¢ encarada como uma alternativa nao-
prioritdria, devendo os cortes passar an-

tes por uma cuidadosa andlise qualitativa
de seus provdveis impactos sociais e eco-
ndmicos. Logo, uma politica monetéria
contracionista, longe de favorecer um or-
denamento das contas do governo, impli-
ca, em um segundo momento, através da
elevacdo das taxas de juros, a expansdo
do déficit. Finalmente, torna-se indispen-
sdvel o saneamento financeiro das em-
presas publicas e o redimensionamento
do dispéndio governamental para as areas
sociais.

O debate a que se assiste hoje em dia
a respeito da natureza do déficit do setor
publico, bem como das alternativas para
0 seu equacionamento, dista muito, por-
tanto, de uma querela académica como
querem alguns. Em verdade, o que se
discute sdo os contornos que devera as-
sumir a atividade estatal no delineamen-
to de um futuro padrdo de acumulagio
no Brasil.

Novos Estudos CEBRAP, Sao Paulo
n.2 13, pp. 88-91, out. 85

Antonio Kandir, Lidia Goldenstein, Monica Baer, Plinio
Sampaio Jr., Rui Affonso, economistas do Grupo de Con-
juntura Econdémica do CEBRAP.

Tabela 2

Evolucao dos Dispéndios Publicos, segundo suas diversas
categorias — 1984/85

Itens

a. Encargos financeiros

Crescimento em
termos nominais

b. Demais despesas correntes
b.1. Pessoal e encargos

b.2. Outros
c. Despesas de capital
Total dos dispéndios

Fonte: CEBRAP.

Tabela 3

Indicadores de Receita do Setor Publico (indices reais)’

Ano

1980
1981
1982
1983
1984
! Deflacionado pelo IGP.

1980 = 100

Receita do Tesouro
Total

100
88,3
92,3
89,0
82,8

Fonte: Boletim do Banco Central do Brasil.
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%

1.501
910
806
958
816
973

Tributaria
100
91,3
92,6
78,6
73,6
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