Revista de Economia Polltica, Vol. 5, n° 2, abriljunho[1985

Dois diagnosticos equivocados
da questio fiscal no Brasil’

PAULO NOGUEIRA BATISTA JR.*

As discussGes sobre a questio do déficit piblico no Brasil
tém-se revelado geralmente de pouca eficicia para o entendimento
da situagdo das finangas governamentais. Como se sabe, o cardter
inconclusivo deste debate resulta, em parte, de uma imensa desor-
dem institucional e estatistica, que impede um conhecimento
minimamente satisfatério dos problemas relacionados 4 politica
fiscal. De fato, os dados disponiveis costumam ser incompletos,
defasados ou de qualidade e precisdo duvidosas. Esta inadequagdo
dos dados reflete, por sua vez, a inexisténcia de um arcabougo
institucional organizado e a multiplicidade de or¢amentos gover-
namentais ¢ de fungSes desempenhadas pelas autoridades mone-
tarias.

A falta de informagGes adequadas acrescenta-se a tendéncia
muito comum entre os economistas brasileiros de abordar proble-
mas concretos com base em posi¢des doutrindrias preconcebidas.
Proliferam, portanto, colocagGes de cardter dogmdtico, que pouco
ou nada contribuem para o esclarecimento do problema. Esta
tendéncia se manifesta, na verdade, em todas as dreas do debate
econémico no Brasil, mas assume especial intensidade sempre que
se discute a questdo fiscal ou da a¢do econdmica do Estado, pro-

1 O autor agradece os comentdrios de Margaret Hanson Costa e Maria Silvia Bastos Marques sem
responsabilizd-las pelas conclus@es do artigo.

* Da Fundagdo Getilio Vargas — Rio de Janeiro.
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blema que em toda a parte do mundo desperta um debate carregado de contetdo ideo-
l6gico. O Brasil nfo teria por que escapar a esta regra. O que resulta é uma discussdo
confusa em que se misturam equivocos conceituais, ignorancia de informagdes basicas
e preconceitos de natureza ideolégica ou doutrindria.

No debate sobre a questdo do déficit fiscal, destacam-se duas correntes bdsicas.
De um lado, colocam-se aqueles que tendem a exagerar a dimens3o do déficit e a identifi-
cé-lo como principal fonte das distor¢bes e desequilibrios da economia brasileira. De
outro, hd os que acreditam que o déficit fiscal ji teria sido eliminado e que a inflagdo
brasileira seria atualmente de natureza ‘‘inercial”. Estes dois diagndsticos, embora
diametralmente opostos, encontram algum suporte nas precdrias informagGes estatisticas
disponiveis, fato que por si s6 dd alguma medida da confusio que se estabeleceu em
torno do assunto.

Na realidade, é possivel demonstrar que ambas as posi¢Ses incorrem em equivocos
conceituais ou metodologicos e utilizam de maneira inadequada as informagdes dispo-
niveis. O diagnéstico de tipo “‘ortodoxo”, isto €, a tendéncia a atribuir a um imenso
déficit piblico a responsabilidade pelos principais problemas da economia brasileira,
costuma apoiar-se em interpreta¢do incorreta do conceito de necessidades de finan-
ciamento do setor publico. O diagnoéstico do tipo “heterodoxo” tende, por sua vez, a
recorrer de forma acritica as estatisticas referentes ao ‘‘déficit operacional” do setor
publico e a desprezar as mmiltiplas indica¢Ges de que o problema do desequilibrio dos
orgamentos governamentais estd ainda longe de ter sido efetivamente equacionado.

O propésito deste trabalho é contribuir para a discussdo dos problemas de politica
fiscal no Brasil através da critica a estas duas correntes bdsicas de opinido. A primeira
secdo apresenta um diagnéstico de tipo “‘ortodoxo” e discute as dificuldades conceituais
associadas 4 utilizagdo do conceito de necessidades de financiamento do setor piblico
tal como definido no contexto da execugdo do acordo com o FMI. A segunda apresenta
um diagnéstico de tipo ‘“heterodoxo™.e examina a validade do conceito de ‘“‘déficit
operacional” e da suposi¢do de que o desequilibrio das finangas publicas teria sido
basicamente resolvido como conseqiiéncia da politica de ajustamento implementada
nos ultimos dois anos sob supervisdo do FMI.

UM DIAGNOSTICO ORTODOXO

Nas discussdes sobre politica fiscal destaca-se a interpretagio que identifica o
déficit publico como fonte bdsica dos desequilibrios internos e externos da economia
brasileira. Segundo este ponto de vista, o déficit global das contas governamentais teria
sofrido aumento continuo ou quase contfnuo ao longo dos Gltimos anos, fato que
combinado com a violenta redugdo do aporte de poupanga externa estaria resultando em
pressdo insuportdvel sobre o setor privado. Desse modo, o Brasil constituiria um caso
exemplar de crowding out do setor privado pelo setor publico.
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Este argumento, que encontra ampla aceitagdo em alguns setores do pensamento
econdmico brasileiro, foi expresso de maneira clara por Rabello de Castro:

“A generalizagdo dos subsidios e o crescimento espantoso do estado-empresdrio

tém como sintese numérica os dados do déficit publico consolidado. Segundo a
defini¢fo dada pelo FMI, que ressalta, justamente, a necessidade de financiamento
criada pelas muiltiplas atividades econdmicas do Governo, o déficit (em sentido

" amplo) atingia 8,1% do PIB em 1979, caindo um pouco, para 7,1%, em 1980, mas
crescendo, de novo, para 12%, em 1981, e 16,9%, em 1982. Como a poupanga
interna vem caindo nos ultimos anos, de um patamar de 25%, no inicio da década
de 70, para pouco mais de 15%, nos anos mais recentes, conclui-se que foda a
poupanga realizada pela sociedade brasileira estd sendo ‘utilizada’ para financiar o
déficit do setor publico. Ndo sobrou espago para asinversdes privadas autdonomas.”?

O texto acima transcrito baseia-se na combinagdo do conceito de public sector
borrowing requirements (necessidades de financiamento do setor publico), que constitui
um dos elementos centrais do esquema de anilise ¢ acompanhamento elaborado pelo
Fundo Monetirio Internacional, e da identidade macroeconomica bésica que relaciona o
déficit do governo ao aporte de poupanga externa e ao excesso da poupanga privada
sobre o investimento privado. De fato, partindo-se da identidade entre produto nacional
bruto e os componentes da demanda agregada, chega-se 4 seguinte expressdo:

G-T=M-=-X)+ (-0 (1)
onde:

= gastos governamentais;
tributagdo liquida;
importagdo de bens e servigos;
exportagdo de bens e servigos;
poupanga privada; e

= investimento privado.

LR - N
Il

Em 1984 o déficit do balango de pagamentos em transagdes correntes foi prati-
camente eliminado, ¢ a economia brasileira transferiu um volume substancial de recursos
reais para o exterior. Admitindo-se que o conceito de necessidades de financiamento
do setor piblico constitua uma medida adequada do déficit fiscal, e sabendo-se que estas
alcangaram cerca de 18% do PIB em 1984,% chega-se i conclusdo de que o déficit estaria

2 Paulo Rabello de Castro, ‘“Macroeconomia Madrasta, Microeconomia Mirrada”, in FMI x Brasil:
A Armadilha da Recessdo, Férum Gazeta Mercantil, Sdo Paulo, 1983, p. 133 (grifo no original).

3 Projecdo apresentada na Carta de IntencGes de 28 de setembro de 1984 (paragrafo 9).
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sendo inteiramente financiado pelo setor privado, isto é, por um excesso de poupanga
privada sobre investimento privado, que representaria aproximadamente 18% do PIB!

As estatisticas divulgadas pelo governo brasileiro no contexto da execugdo do
acordo com o FMI indicam, de fato, que o setor publico apresenta necessidades crescentes
de financiamento. Como se verifica no Quadro I, estas Gltimas aumentaram significati-
vamente como proporgdo do PIB tanto em 1982 como em 1983.

QUADRO |
NECESSIDADES DE FINANCIAMENTO DO SETOR PUBLICO
NAO FINANCEIRO, 1981-1984
(Em Cr$ bithdes)

Discriminagio 1981 1982 1983 1984*
A — Financiamento Interno 2993 7107 22 023 41 227
Empresas Estatais 1120 2 360 10 598 14 805
Governo Central 992 2831 5 345 12583
Governos Estaduais e Muni-
cipais 887 2130 7 337 14 721
Agéncias Descentralizadas 17 250 734 1229
Fundos e Programas 94 ~263 -1 866 -2 941
Previdéncia Social -113 -199 -125 830,
B — Financiamento Externo 357 1278 359 2963
— Financiamento Total (A+B) 3351 8 385 22 382 44 190
D — Financiamento Total/PIB
(em %) 13,1 16,5 18,5

1 Janeiro-setembro. Dados preliminares.

Fontes: 1981/82 — Banco Central do Brasil, Relatério 1983, p. 65; 1983/84 — Banco Central
do Brasil, Brasil: Programa Econdmico — Ajustamento Interno e Externo, Vol. 5,
nov./84, p. 42; PIB — Conjuntura Econémica, Vol. 38, N® 6, jun./84, p. 83.

No entanto, a compreensdo do significado real destes dados pressupde um enten-
dimento preciso do conceito de necessidades de financiamento do setor piblico (NFSP).
Este ultimo ¢ definido como a variagdo nominal do saldo da divida do setor piblico em
todos os niveis, incluindo governo federal, estados, municipios e empresas estatais.
Trata-se, portanto, de um conceito que procura medir, pela ética do financiamento, o
déficit governamental consolidado.

A insuficiéncia bdsica do diagnéstico ortodoxo consiste em ndo perceber que o
conceito de NFSP, tal como definido acima, é inteiramente inadequado a andlise de uma
economia com inflagdo alta e amplamente indexada como a brasileira. Isto por uma
série de motivos, que serdo examinados a seguir. Na verdade, sgo tantos os problemas e
as distorgOes inevitavelmente gerados pela utilizagdo deste conceito como indicador de
politica fiscal, que depois de dois anos de insucesso na tentativa de aplicd-lo, os proprios
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técnicos do FMI parecem reconhecer a sua inutilidade para a andlise da tendéncia da
politica fiscal no Brasil.*

O primeiro problema reside na acentuada sensibilidade das NFSP & inflagdo.’
A relagfo NFSP/PIB, na defini¢ao utilizada no Quadro I, estd na razio direta da taxa de
inflagZo. De fato, como as NFSP sdo por defini¢o iguais ao aumento nominal da divida
do setor publico, a relagdo NFSP/PIB depende da relagdo divida/produto no ano anterior,
da variagdo real da divida, da taxa de inflagdo e da variagdo real do produto:

NFSP  AD Di_1 (pt+r+1p) 5
PIB ~ PIB _ PIB; (i+y) (1+p) @

onde:

D = divida do setor piiblico;

D;_1 = divida do setor piblico no final do ano anterior;

p = taxadeinflagdo e de corregdo monetdria;

T = taxa de variagdo real da divida;

PIB,_; = produto no ano anterior; e

y = taxa de varia¢do real do produto.

Reordenando os termos da expressdo (2), percebe-se imediatamente que a rela¢do
NFESP/PIB é fungdo crescente da inflagdo e da corre¢do monetéria:

NFSP Dy (1+1) 1 3
BB - BB, [ry) ~ a+y) (Fp) )

O aumento do “déficit publico”, identificado com as NFSP tal como definidas
acima, pode portanto ser conseqiiéncia e no causa de um aumento da taxa de inflagdo.
Dada a forte acelerago inflaciondria observada em 1983, por exemplo, o fato das neces-
sidades de financiamento terem aumentado de 16,5% do PIB no ano anterior para 18,5%
do PIB nfo constitui de modo algum condigdo suficiente para afirmar que a politica
fiscal teria se tornado menos restritiva ou mais expansionista naquele ano.

Convém esclarecer, além disso, que os dados reproduzidos no Quadro I baseiam-se
na comparaggo entre a variagdo do estoque da divida ao longo do ano, medida pela dife-
renga entre seu valor no final de dois anos consecutivos, € o produto interno bruto em

4 A elaboragio do conceito alternativo de ‘‘déficit operacional”, que parece vir desempenhando o
papel de principal varidvel de acompanhamento do programa de ajustamento na drea fiscal, representa
o reconhecimento tdcito por parte dos técnicos do Fundo de que o indicador tradicional ndo pode ser
aplicado no caso brasileiro.

5 Rogério L. Furquim Werneck, “A Armadilha Financeira do Setor Piblico e as Empresas Estatais”,
in FMI x Brasil: A Armadilha da Recessdo, op. cit,, pp. 140-142. Luiz Carlos Bresser Pereira e Marcelo
G. Antinori, “Nota Sobre o Déficit Piiblico e a Correcdo Monetdria”, in Revista de Economia Polttica,
Vol. 3, n° 4, out.-dez./83, pp. 135-138.
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cada ano. Desta forma, quando a inflagdo estd em fase de aceleragdo, as corre¢des mone-
tiria e cambial aplicadas ao saldo da divida tenderdo a superar o aumento do deflator
implicito do produto, fato que por si s6 concorre para elevar a relagio NFSP/PIB, sem
que isto tenha qualquer ligagdo com “afrouxamento” da politica fiscal.® Inversamente,
em fase de declinio da inflagdo, a redugdo das necessidades de financiamento como
proporgdo do produto nio deve ser interpretada como evidéncia conclusiva da adogdo
de uma politica fiscal restritiva.

Até agora fizemos a suposi¢do injustificada de que os fatores de corre¢do das
dividas dos diferentes segmentos do setor plblico coincidem exatamente com a taxa
de inflaggdo. Como se sabe, a maior parte da divida do setor piblico corresponde a obriga-
¢Oes pos-fixadas e corrigidas pela variaggdo da ORTN ou da taxa cambial. Flutuagdes na
relagdo entre a taxa de inflag@o e as corre¢Oes cambial e monetdria introduzem elementos
nfo considerados nas expressdes (2) e (3). Como conseqiiéncia destas flutuagdes, o
setor publico sofre ganhos ou perdas de capital, que nada tém a ver com os resultados
fiscais correntes.

Tome-se mais uma vez o exemplo de 1983, ano em que a corregdo cambial foi de
289% contra 211% de inflagdo medida pela variagdo do IGP-DI. A forte desvaloriza¢do
real da taxa de cimbio traduziu-se, evidentemente, em expressivo aumento do estoque
da divida do setor publico indexada & taxa de cimbio. Os langamentos contdbeis corres-
pondentes nfo podem, entretanto, ser tratados como dispéndio de caixa do ano. E
verdade que a desvalorizago cambial mais acentuada provocou um aumento do servigo
da divida efetivamente pago em 1983. Mas como as obriga¢Ses financeiras vencem ao
longo de virios anos, constitui um equivoco evidente atribuir todo o aumento do szldo da
divida as operagdes fiscais realizadas no periodo.

De um modo geral, qualquer tentativa de medir o déficit fiscal pela 6tica do finan-
ciamento esbarra em dificuldades de dificil transposi¢do. Na realidade, a emissdo de
divida publica pode refletir nfo apenas a necessidade de financiar um eventual déficit
fiscal, mas também a tentativa de fazer face ao impacto monetério de operagdes cambiais
ou de operagdes de crédito. De fato, em diversos momentos no passado recente. a
expansio da divida publica foi conseqiiéncia do esforgo de neutralizar o impacto mone-
tirio de aumentos nas reservas internacionais ou da expansio dos créditos concedidos
pelas autoridades monetdrias a setores considerados prioritdrios.

O conceito de public sector borrowing requirements, tal como apresentado pelo
Fundo, nfo representa e nem pretende representar uma medida direta do déficit piblico.
Mas muitos participantes do debate recente sobre politica fiscal no Brasil tém se revelado

6 No que diz respeito ao ano de 1983, deve-se observar que o aumento na relagdio NFSP/PIB pode
estar refletindo ndo apenas a aceleragdo da inflagio, mas também a queda do nivel de atividade econd-
mica. Como se sabe, a recessdo tende a aumentar o déficit fiscal e as necessidades governamentais de
financiamento, na medida em que provoca redugdo da receita tributdria em termos reais e aumento
de certos tipos de gasto. Uma andlise adequada da tendéncia da politica fiscal teria evidentemente
que levar em conta a distingdo entre déficit fiscal observado e déficit ‘“‘estrutural” ou de ‘‘pleno-
emprego”’.
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inteiramente incapazes de estabelecer a necessdria distingdo entre déficit e necessidades
de financiamento. Esta confusfo elementar assume especial gravidade no caso brasileiro
em que empresas produtivas respondem por uma parte substancial das necessidades
consolidadas de financiamento do setor pablico. A prépria validade da nogdo de ““déficit
piblico consolidado™ pode ser questionada neste contexto. Cabe indagar se nfo seria
mais apropriado retomar a disting@o tradicional entre orgamento de capital e orgamento
corrente, e separar claramente as necessidades de financiamento geradas por investi-
mentos, dos déficits associados a um excesso de gastos sobre despesas correntes. i
Como o diagnéstico ortodoxo costuma vir acompanhado de uma condenagdo
sumdria das empresas estatais, consideradas ‘“‘deficitdrias” e ineficientes, vale a pena
assinalar que o conjunto das empresas nio financeiras com participagdo do governo
federal apresentou resultados operacionais e correntes positivos em todos os anos do
perfodo 1970-1982 (Quadro II), fato que contrasta de forma acentuada com a afirmagdo
insistentemente repetida de que o setor produtivo estatal registra déficits cronicos.’
Ainda que sejam excluidos os subsidios concedidos a estas empresas pelo governo, as

QUADROIII
RECEITA CORRENTE EXCLUSIVE SUBSIDIOS E DESPESA CORRENTE DAS
EMPRESAS NAO FINANCEIRAS COM PARTICIPAGAO DO GOVERNO FEDERAL,

1970-1982 (Em Cr$ bilhdes)
Receita Corrente Despesa
Menos Subsidios Superavit Corrente/

Concedidos Despesa ou Déficit Receita Corrente
Ano pelo Governo Corrente (1-2) Exclusive
Subsidios

(2/1) {em %)
(1) (2) (3) (4)

1970 16,5 13,7 28 83
1971 23,0 20,4 2,6 89
1972 335 271 6.4 81
1973 49,3 39,0 10,3 79
1974 94,3 80,0 14,3 85
1975 143,8 1235 20,3 86
1976 248,6 210,0 38,6 84
1977 368,3 310,5 57,8 84
1978 576,1 530,56 45,6 92
1979 1094,6 1103,7 9,1 101
1980 2 395,6 25232 -127,6 105
1981 49912 4562,3 4289 91
1982 98809 94323 4486 95

Fonte: Centro de Estudos Fiscais, IBRE/DCS/FGV.

7 Para uma anélise do desempenho das empresas estatais ndo financeiras nesse periodo ver Margaret
Hanson Costa, “A Atividade Empresarial do Estado’, mimeo., jun./84, texto elaborado para a revista
Digesto Econdmico.
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demais receitas correntes ainda superaram o total das despesas cormrentes em quase todos
os anos do perfodo (Quadro III). Estes resultados geralmente positivos foram obtidos a
despeito da existéncia de algumas empresas estatais cronicamente deficitdrias, entre as
quais se destaca a Rede Ferrovidria Federal, e de uma séric de empresas em fase de
implantag¢fo nas quais resultados correntes negativos sfo inevitaveis e naturais.

Apesar dos resultados correntes positivos, a ampliagdio dos investimentos das
empresas estatais conduziu, evidentemente, a que fossem significativas as suas necessi-
dades de financiamento nesse periodo (Quadro IV). Mas deve ser considerado fato
perfeitamente natural que empresas em fase de implantagdo ou de ampliagdo de sua
capacidade tenham necessidades positivas de financiamento. Dificilmente se encontrard
um analista sério que designe como “deficitdria” uma empresa nestas condi¢es. No
entanto, é exatamente o que vém fazendo os economistas que confundem déficit fiscal
com necessidades de financiamento do setor publico consolidado. A identificagdo
incorreta de ““déficit” com necessidade liquida de financiamento conduz & proposi¢do
absurda de que o equilibrio orgamentério s6 poderia ser obtido estabilizando-se & divida
em termos nominais.

QUADRO IV
NECESSIDADES DE FINANCIAMENTO DAS EMPRESAS NAO FINANCEIRAS
COM PARTICIPACAO DO GOVERNO FEDERAL, 1970-1982

(Em Cr$ bilh3es)
Receita D N_eeossi'dades de Receita Total/
Total 1 T:r:l? Financiamento Despesa Total
Ano (2-1) (1/2) (em %)
(1) (2) (3) (4)
1970 18,7 19,0 0,3 98
1971 243 27,0 2,7 90
1972 35,1 40,3 5,2 87
1973 53,2 50,6 ~2,6 105
1974 104,1 117,2 131 89
1975 1605 1794 18,9 89
1976 264,5 332,5 68,0 80
1977 3945 466,7 72,2 85
1978 628,3 832,6 2043 75
1979 1169,2 1 940,2 7710 60
1980 2651,2 3807,2 1156,0 70
1981 5567,2 6 866,3 1299,1 81
1982 10664,7 139548 3290,1 76

1 Receita corrente mais receitas de capital (alienacdo de bens de capital fixo, terrenos e
ativos intang(veis) e de transferéncias (correntes e de capital).

2 pespesa corrente mais despesa de capital (aquisicdo de bens de capital fixo, variagdo de
estoques e aquisicdo de terrenos e ativos intangfveis). Exclui amortizagdes.

Fonte: Centro de Estudos Fiscais, IBRE/DCS/FGV (cit. in Margaret Hanson Costa, ‘A
Atividade Empresarial do Estado’’, mimeo., jun./84, texto elaborado para a revista
Digesto Econdmico).




Deve-se ressaltar que as necessidades liquidas de financiamento excluem por defini-
¢do as amortizagBes do principal, mas incluem os pagamentos referentes a corre¢do
monetéria da dfvida, que respondem por uma parcela significativa das despesas correntes
do governo. Admitindo-se que exista de fato um déficit corrente, corretamente definido
como o excesso de gastos (inclusive corre¢do monetdria paga) sobre receitas correntes,
seria preciso ainda destacar a parcela deste déficit atribuivel 4 corre¢@o monetaria. Se os
credores do governo nio sofrem de ilusio monetdria e ndo consideram a corregdo
monetdria como rendimento real, a propria indexagdo cria a poupanga nominal necessiria
para financiar esta parcela do déficit fiscal, 4 qual nZo correspondem, portanto necessaria-
mente, os efeitos macroecondmicos associados a um desequilibrio do orgamento governa-
mental (pressdes sobre a demanda agregada, pregos, taxas de juro, contas externas etc.).®

Em suma, hd diversos motivos para rejeitar o diagnostico ortodoxo apresentado no
infcio desta se¢o. Procurou-se demonstrar que este diagndstico se baseia em compreensao
e utilizagfo incorretas de um conceito basico do Fundo Monetirio Internacional e dos
dados oficiais disponiveis. Em conseqiiéncia destes e de outros equivocos conceituais e
empfricos, boa parte do que vem sendo afirmado e escrito sobre o “incontroldvel” déficit
piblico, o “rombo” das empresas estatais etc., pouco ou mada tem contribuido para
aumentar o grau de informagdo e conhecimento acerca da efetiva situagdo das finangas
publicas no Brasil.

UM DIAGNOSTICO HETERODOXO

O diagnéstico discutido na se¢do I é rejeitado pelos que defendem a posi¢do diame-
tralmente oposta de que o déficit fiscal estaria sob controle ou j4 teria sido essencialmente
eliminado. Dois anos de politica econdmica “ortodoxa” imposta pelo FMI teriam condu-
zido, segundo este ponto de vista, 4 implementagdo de uma politica fiscal austera e a uma
redugdo dramdtica do déficit publico.

Embora menos difundido do que o diagnostico ortodoxo apresentado na segdo
anterior, este tipo de argumento encontra apoio em certos circulos e foi enunciado com

~clareza por Lara Resende:

“Qs fatores primdrios da inflagdo, a saber, o déficit operacional do setor
piblico e a politica monetdria, estdo sob controle. No hd pressao exagerada de
demanda e ndo hd mais necessidade de promover importantes reajustes de pregos
relativos, como desvalorizagGes reais de cimbio, eliminag@o dos subsidios de pregos
bdsicos e dos subsidios de servigos publicos. (. ..) A inflagdo é agora essencial-

8 Mirio Henrique Simonsen. ‘‘Desindexagio e reforma monetdria”, in Conjuntura Econdmica,
Vol. 38, n9 11, nov./84, p. 101.
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mente inercial, isto é, os pregos sobem hoje porque subiram ontem, de acordo com
o0 mecanismo perverso de catraca da economia indexada.””®

Este diagndstico “heterodoxo” baseia-se na observagdo dos dados referentes ao
chamado déficit operacional do setor publico. Este conceito, que ndo faz parte do arca-
bougo analitico normalmente empregado pelo FMI, foi desenvolvido no contexto da
tumultuada execugfo do programa de ajustamento das contas do governo brasileiro, como
forma de fazer face as jd referidas distor¢Ges provocadas pela aplicagio do conceito
tradicional de necessidades de financiamento do setor piblico. Estabeleceu-se desse modo
uma medida de “‘déficit consolidado”, que exclui a parcela referente as corre¢Ges mone-
tdria e cambial imputadas. Mais precisamente, definiu-se ‘‘déficit operacional” como a
diferenga entre a variagdo do endividamento global do setor publico ndo financeiro e
a soma dos acréscimos devidos & atualiza¢gdo do valor do estoque da divida piblica interna
pela corregdo monetdria e cambial.

Como se pode verificar no Quadro V, o déficit operacional sofreu, de fato, acentuada
reducdo em 1983 e 1984. Depois de aumentar de 6,2% em 1981 para 6,9% em 1982, a
relagao déficit operacional/PIB caiu para apenas 1,9% do PIB em 1983. Segundo proje¢do
oficial, as contas operacionais do setor publico ndo financeiro registrario em 1984 um
super4vit equivalente a 0,5% do PIB.!° Ao confirmar-se esta previsdo, o resultado opera-
cional do setor publico terd passado, em questio de apenas dois anos, de um déficit de
quase 7% do PIB para um saldo ligeiramente positivo.

No entanto, hd diversos motivos para rejeitar diagnosticos da situagdo das finangas
piblicas que se fundamentem exclusivamente nestes dados. A propria nogdo de “‘déficit
operacional”, tal como apresentada no Quadro V, pode ser objeto de alguns reparos.
Observe-se, em primeiro lugar, que o déficit operacional nio constitui uma medida do
desequilibrio global das contas piiblicas, dado que se refere apenas ao setor piblico ndo
financeiro. Eventuais déficits de caixa das autoridades monetérias, do BNH e de outras
instituigGes financeiras oficiais ndo aparecem, portanto, nas estatisticas acima referidas.!!

Deve-se ressaltar, em segundo lugar, que a exclusdo da cormregio cambial, que
incide sobre parte considerdvel do endividamento global do governo, pode conduzir a
que seja significativamente subestimada a pressdo associada ao servigo da divida piblica.

9 André Lara Resende, “A Moeda Indexada: Uma Proposta para Eliminar a Inflagdo Inercial”,
mimeo., Departamento de Economia, PUC/RJ, set./84, Texto para Discussio n® 75, p. 4. Deve-se
observar, entretanto, que o autor ndo defende a “‘validade absoluta™ destas afirmativas e admite que
o déficit operacional do setor piblico possa ndo ter sido efetivamente eliminado, ‘‘mas s6 parcialmente
encoberto por truques contibeis”. Ibidem.

10 Carta de Inteng¢Ses de 28 de setembro de 1984 (pardgrafo 8).

11" A mesma ressalva se aplica evidentemente ao conceito de necessidades de financiamento do setor
piblico. Cabe notar, entretanto, que este conceito ndo pretende captar os déficits de caixa de insti-
tuigGes financeiras governamentais, decorrentes de empréstimos realizados a taxas de juros subsidiadas
ou de subsidios diretos concedidos sem consignagdo em orgamento. De fato, faz-se necessirio
distinguir a pressdo monetaria ou financeira decorrente de operagdes fiscais propriamente ditas, do
impacto ocasionado por operagSes das institui¢Ges financeiras governamentais.

26



‘68 d ‘¢8/°unl ‘g 6N ‘8E "IOA ‘eawouoag eimunfuo) — Aid ‘Ty 'd '8/ AOU ‘G "|OA ‘Ousarx3 8 ousaiuy oUW
-eisnfyy — 021WQU023 ewelbold :jiselrg ‘liselg op |enue) odueg — $B/C86L 'G9 "d ‘£861 0193e/ay ‘Hiseig op [eslue) odueg — Z8/186L :SaUOS

saseuiwijaid sope( "0Iquia}as-olleuer

1

0'Lsg
0'6E9 £V
0’061 v

17861

61 6'9
0't0e ¢ TIESE
0'6L0 02 L'vG8 ¥
o'zcse ¢z £'68e 8
€861 2861

z9

L'G69 1
8'pGL L
g'ose €

L86l

(% wa) gld/euoioesadQ UoYLQ

(8-V) leuooesadQ 1o43Q

[elqwEeD 3 BlIBIBUOLY OB31I0)

021|qnd 10138

Op OluaweueRUl{ B8P SaPEPISSadaN

ogdeurwasiq

(seoy|iq $4D w3)

¥861-1861 ‘OHIFONVNId OYN 02178Nd HOL3S 04 TVNOIOVHIdO LId143d

A 0HAvVNO

27



Nos dltimos anos, as empresas estatais, os governos estaduais e outros segmentos do setor
publico foram levados a contrair um volume crescente de obriga¢Bes em moeda estran-
geira.’? O préprio Banco Central vem absorvendo, através da criago de depositos em
moeda estrangeira (Resolugdo n® 432 e Circular n® 230) e dos “projetos”™ relacionados
a renegociacdo da divida externa, a responsabilidade efetiva por uma parcela substancial
e crescente do passivo financeiro externo do Brasil.!> Além disso, titulos com cldusula
de opgdo pela corre¢fo cambial tém respondido, ao longo dos ultimos anos, por uma
parte expressiva da divida piblica mobilidria em mdos do setor privado.!* Neste contexto,
a forte aceleragfo do ritmo de desvalorizagdo cambial ocorrida no passado recente tem-se
constituido em fator de significativo agravamento da situago financeira do setor publico,
fato que ngo se reflete no déficit operacional tal como definido no Quadro V.

Problemas conceituais 4 parte, a idéia de que o déficit fiscal teria sido suprimido
como conseqiiéncia do esforgo de ajustamento empreendido nos dltimos dois anos
encontra-se freqilentemente associada a uma visdo algo simplificada das relagGes entre
o Brasil e o FMI, isto é, 4 suposi¢do de que esta instituigdo vem exercendo controle
completo e absoluto sobre os rumos da politica econdmica brasileira. Desse modo, a
aprovagdo pelo Fundo de sucessivas cartas de intengdo tem sido s vezes encarada como
evidéncia de que o Brasil estaria se submetendo is regras da ortodoxia econdmica e
implementando, de fato, um programa rigoroso de ajustamento das contas fiscais. A
realidade ¢, entretanto, mais complexa. Na prdtica, o Brasil tem utilizado, em alguma
medida, o seu peso politico, e especificamente o poder de barganha associado 4 condi¢do
de grande devedor junto aos bancos comerciais dos EUA e demais pafses industrializados,
para dobrar a inflexibilidade do Fundo Monetdrio no que diz respeito ao ajustamento
riterno.

Em meio a constantes revisdes do programa e a “cartas de intengdo” que se sucedem
com freqiiéncia espantosa, o que vem ocorrendo na realidade é um ajustamento parcial
das contas publicas, apoiado preponderantemente em cortes profundos no investimento
piblico. Foi pelo menos o que aconteceu em 1983, ano em que o investimento direto dos

12 Em 31/12/83, a divida externa piblica (inclusive dividas do setor privado com garantia governa-
mental) correspondia a 74,1% do total da divida externa de médio e longo prazos registrada no Banco
Central. Banco Central do Brasil, Relatério 1983, pp. 84 ¢ 85.

13 Segundo dados retirados do Baiango do Banco Central e convertidos pela taxa de cimbio de
venda, em 30/12/83 os depdsitos em moedas estrangeiras registrados no Banco Central alcangavam
o valor de US$ 11,6 bilhdes. O valor total das obrigagGes do Banco Central em moedas estrangeiras
situavase na mesma data em US$ 8,9 bilhGes. Banco Central do Brasil, Boletim Mensal, Vol. 19,
n® 12, dez./83, p. 293. Os dois itens somados correspondiam a 22% da divida externa total do Brasil
em fins de 1983, estimada pelo Banco Central em US$ 93,6 bilhSes. Banco Central do Brasil, Brasil.
Programa Econémico — Ajustamento Interno e Externo, Vol. 5, nov./84, p. 84.

14 Em 31/12/83, as ORTNs com cldusula cambial representavam 93% das ORTNs em poder do
mercado. Como conseqiiéncia do processo de “desdolariza¢do” da divida piblica federal ocorrido em
1984, a participa¢gdo das ORTNs cambiais no total das ORTNs em mercado havia se reduzido a 31%
em 30/11/84. Voto da Diretoria da Area Bancdria do Banco Central que aprova a criagio das ORTNs
de 3 e 4 anos de prazo e a extingdo da cldusula cambial para as ORTNs de 5 anos de prazo (reprodu-
zido na {ntegra in Gazeta Mercantil, 28/12/84, p. 18).
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20 maiores grupos de empresas estatais sofreu uma redugdo de 30% em termos reais.'®
O ajustamgnto fiscal efetivamente realizado vem-se baseando, portanto, no corte das
despesas ligadas 4 ampliagfo da capacidade produtiva, o que poderd comprometer o
crescimento da economia no médio e longo prazos.!®

Em que pese & profundidade do corte efetuado no investimento das estatais em
1983, h4 diversos indicios de que o problema do desequilibrio dos orgamentos publicos
persiste. Como jé foi indicado acima, qualquer discussdo sobre politica fiscal no Brasil
fica seriamente prejudicada pela falta de transparéncia das contas publicas e pela inexis-
téncia de dados completos e confidveis sobre as despesas do governo. De qualquer modo,
as informagdes disponiveis, embora fragmentdrias e passiveis de revisdo, apontam para a
conclusio de que o problema do desequilibrio dos orgamentos governamentais estd ainda
longe de ter sido efetivamente superado.

No passado recente, verificou-se, como se sabe, extraordindrio aumento das transfe-
réncias de recursos do Orgamento do Tesouro para o Orgamento Monetério.!” Junta-
mente com a colocagdo liquida de titulos publicos, estas transferéncias tém funcionado
como fator de compensa¢do das pressGes monetdrias derivadas ora do crédito das autori-
dades monetdrias, ora das operagOes do setor externo, ora de despesas fiscais ndo regis-
tradas no Or¢amento do Tesouro. No entanto, como uma parte expressiva dos gastos de
natureza fiscal tem sido alocada no Orgamento Monetdrio, o crescente superdvit do
Orgamento do Tesouro nio pode ser tomado como evidéncia conclusiva de redugdo
do déficit fiscal.!®

Nos ultimos dez anos, uma ampla variedade de gastos fiscais tem sido sistemati-
camente langada no Orgamento Monetirio.!® E o caso, por exemplo, das despesas rela-
cionadas ao servico da difvida piiblica mobilidria, 4 conta-petrdleo, 4 formagdo e manu-
tengdo de estoques reguladores de produtos agricolas, 4 execugdo da politica de pregos
minimos, a.subsidios diretos associados & comercializagdo de produtos agricolas (trigo,

15 Rogério L. Furquim Werneck, “Uma Andlise do Financiamento e dos Investimentos das Empresas
Estatais Federais no Brasil, 1980-83”, mimeo., Departamento de Economia, PUC/RJ, out./84, Texto
para Discussdo n® 79, p. 25.

16 QObserve-se que os investimentos diretos totais dos 20 maiores grupos de empresas estatais repre-
sentaram mais de 1/5 da formagdo de capital da economia entre 1980 ¢ 1982. /bid., p. 34.

17 Entre 1981 e 1983, as transferéncias do Tesouro para as Autoridades Monetarias (inclusive resul-
tado de caixa) aumentaram de forma cont{nua como propor¢do da receita orgamentdria, passando de
10,0% da receita em 1981, para 12,6% em 1982 e 22,5% em 1983. Banco Central do Brasil, Brasil:
Programa Econdmico . . ., op. cit., p. 43. Entre janeiro e outubro de 1984, a contribuigdo de recursos
fiscais para a execu¢do do Orcamento Monetdrio correspondeu a 20,9% da receita orgamentdria da
Unido. Banco Central do Brasil, Informativo Mensal, Ano 5,n% 52, nov./84, pp. 3 e 6.

18 QObserve-se que o aumento das transferéncias fiscais para o Orcamento Monetdrio em 1981-83
veio acompanhado de uma forte redugdo nas transferéncias do Orgamento do Tesouro para as empre-
sas estatais. Entre 1981 e 1983, as transferéncias para as empresas estatais (exclusive Previdéncia
Social) passaram de 36,6% para 27,8% da receita orcamentdria. Banco Central do Brasil, Brasil: Pro-
grama Econémico . . ., op. cit., p. 43.

19 Maria Silvia Bastos Marques, “‘Infla¢do, Politica Economica, Mecanismos de Realimentagdo e
Choques de Oferta: 1973-1983”, mimeo., FGV/IBRE/CEME]I, set./84, pp. 34-40.
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agticar etc.) e A cobertura de encargos de empréstimos externos contraidos com garantia
da Unifo.

Este quadro de desorganiza¢do fiscal e financeira; em que boa parte dos gastos
governamentais no aparece no orgamento submetido & aprova¢do do Congresso ou nio
estd completamente coberta por dotagOes orgamentdrias, permanece basicamente into-
cado. Destacam-se, neste contexto, as despesas por conta da comercializagdo do trigo
e do aglcar, e o déficit da Previdéncia Social. O subsidio ao trigo, cuja supressio vem
sendo constantemente prometida e sucessivamente adiada desde o inicio do programa
de ajustamento acordado com o FML? continua a demandar um volume substancial
de recursos. Na sétima carta de inten¢des, junho de 1985 aparece como nova data-limite
para a eliminagdo deste subsidio. Com base nesta hipdtese de eliminagao gradual do
subsidio, a programag¢do monetdria para 1985, aprovada pelo Conselho Monetdrio Nacio-
nal em dez./84, prevé que as operagdes com a comercializagdo do trigo provocario
impacto monetdrio de Cr$ 704 bilhdes, decorrente da formagdo de estoques oficiais.?!
As despesas relativas a conta-agicar, que compreendem a cobertura da gravosidade nas
exportagSes e do diferencial de custos entre o Nordeste e o Centro-Sul, serfo ainda
majores. Segundo a programag¢do do Conselho Monetdrio, estas despesas alcangario
Cr$ 2 238 bilhoes em 1985, em grande medida como resultado da redugdo dos pregos do
agticar no mercado internacional.?? Outro problema pendente é o do desequilibrio da
Previdéncia Social. O orgamento da Previdéncia, de Cr$ 57,7 trilhGes, prevé um déficit
de Cr$ 3,2 trilhGes para 1985, em decorréncia do fato de uma parcela significativa
dos beneficios pagos nfo contar com fontes de recursos previamente definidas.?

A estes problemas tradicionais, acrescenta-se o subsidio concedido recentemente
aos mutudrios do Sistema Financeiro da Habita¢do, que deverd custar cerca de Cr$ 600
bilhdes ao Tesouro Nacional®*, e o reaparecimento do déficit operacional da Petrobras,
em conseqiiéncia da defasagem entre a cotagdo do dolar oficial e a do délar implicito
na estrutura de precos dos combustiveis. Ainda que uma quantificagdo atualizada e
precisa desta série de gastos extra-orgamentdrios ndo seja possivel, a variedade de despesas

2 A elimina¢do do subsidio ao trigo, fixada na terceira carta de intengSes para jun./84, foi adiada em
versGes posteriores do acordo para dez./84 e jun./85. Carta de Inten¢Ges de 15 de setembro de 1983
(parigrafo 7, alinea b); Carta de IntencgSes de 28 de setembro de 1984 (parigrafo 10); e Comunicado
distribufdo pelo Ministério da Fazenda sobre a conclusio das negociagbes com o FMI a respeito da
sétima Carta de IntengGes (reproduzido na integra in Gazeta Mercantil, 13/12/84, p. 15).

21 Conselho Monetdrio Nacional, *‘Programacdo Monetdria para o Exercicio de 1985, mimeo.,
p. 6. O impacto monetdrio decorrente da politica de pre¢os minimos e da formagdo de estoques
reguladores estd previsto em respectivamente Cr$ 812 bilhGes e Cr$ 495 bilhGes. Ibid., pp. 5 € 6.

2 Jbid., p. 6. Segundo o presidente do Instituto do Agicar e do Alcool, em 1984 o Tesouro foi
obrigado a arcar com um prejuizo de US$ 300 milhdes, em conseqiiéncia da acentuada discrepancia
entre os.pregos pagos pelo IAA e as cotagdes de venda no mercado internacional. Gazeta Mercantil,
29/11/84,p. 14; O Globo, 29/11/84, p. 22.

2 Secretaria de Controle de Empresas Estatais, Orcamento SEST 1985: Dispéndios Globais das
Empresas Estatais, Brasilia, D.F., p. 83.

% Segundo estimativa do Presidente do BNH Gazeta Mercantil, 12/12/84,p. 5.
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ainda exclufdas, no todo ou em parte, do orgamento formal do Tesouro e os niimeros
acima mencionados parecem suficientes para indicar que o problema do desequilibrio
das contas governamentais continua presente.

Deve-se considerar ainda que o Or¢amento das Empresas Estatais também inclui
um volume substancial de gastos de natureza especificamente fiscal. Como se sabe, a
SEST controla nfo apenas empresas produtoras de bens e servigos, mas também um
grande nimero de entidades que desempenham fun¢Ges tipicas de governo (educagdo,
sadde, fiscalizagio etc.). Como ndo costumam possuir receitas proprias significativas,
estas Ultimas dependem geralmente de recursos do Tesouro. Quando as dotagGes orga-
mentdrias nfo sFo suficientes para cobrir os gastos destas entidades, ocorre um endivi-
damento junto ao sistema bancirio, que corresponde, rigorosamente, ao financiamento
de um componente do déficit fiscal ndo registrado no Orgamento do Tesouro. Na verdade,
deve-se considerar como despesa tipicamente fiscal no s6 o conjunto dos gastos das
autarquias, fundagBes etc., incluidas no orgamento da SEST, mas também os déficits
operacionais de empresas estatais decorrentes de politicas de subsidios implicitos na
fixacdo de seus pregos. Em suma, a efetiva dimensdo do déficit publico ainda ¢ uma
questio em aberto, que s6 pode ser resolvida mediante anilise integrada do conjunto
dos orgamentos governamentais.?®

A suposi¢do de que o déficit publico estaria atualmente sob controle vem muitas
vezes acompanhada da afirmativa de que teria ocorrido “‘brutal aumento da carga fiscal
sobre o setor privado” nos ultimos anos.2® Esta afirmativa ndo resiste, entretanto, a um
confronto com os dados disponiveis. Pode-se mesmo argumentar que a persisténcia
do desequilibrio fiscal decorre, ao contrdrio, de uma tendéncia a queda da carga tributd-
ria. Como se verifica no Quadro VI, em 1981-84, periodo em que o nivel de atividade
econdmica permaneceu estagnado?’, a receita orgamentdria da Unido acumulou redugdo
de cerca de 14% em termos reais. Excetuando-se 1982, a receita da Unido acusou quedas
reais em todos os anos desse periodo. Em 1981, a queda real da receita foi vdrias vezes
superior a reduggo real do PIB; em 1983, a receita registrou redugo de 3,5% em termos
reais, ligeiramente superior 4 queda de 3,2% estimada para o PIB a pregos constantes.
Em 1984, apesar da economia ter crescido cerca de 4%, a receita do Orgamento da
Unifo voltou a registrar significativa diminuigdo, fato que reflete a composi¢do setorial
da expansdo ocorrida no passado recente. Como a retomada do crescimento tem sido
impulsionada em grande medida pelos setores voltados para a exportagdo e basicamente
isentos de contribui¢Ses fiscais, a reativagdo da economia tende a resultar em redugdo da
carga tributdria global.

25 Este tipo de andlise vem sendo realizado em bases periddicas pelo Centro de Estudos Fiscais do
IBRE/FGV. No entanto, os dados mais recentes disponiveis referem-se ao ano de 1982 e serdo divul-
gados in International Monetary Fund, Government Finance Statistics Yearbook, Vol. VIII, 1984,
2% André Lara Resende, op. cit., p. 13.

27 Em 1981-84, o PIB a preqos constantes apresentou crescimento estimado em 0,5%. Conjuntura
Econdmica, Vol. 38, n° 6, jun./84, p. 89; IBRE/FGV, “O Desempenho da Economia Brasileira em
1984, mimeo., dez./84.
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Nio obstante, prevalece o ponto de vista de que a carga fiscal é excessivamente
elevada no Brasil. Preconceitos de natureza doutrindria ou ideoldgica tém impedido que
sejam levadas na devida conta informagGes que contrariam a opinido predominante.
Na realidade, a carga tributdria brasileira, além de ndo ser elevada em comparagdo i que
prevalece em outros paises, tem apresentado nitida tendéncia 4 queda. De fato, a carga
tributdria bruta, definida como a relagdo percentual entre a tributagio total e o PIB, caiu
de 25,6% em 1970-72 para 24,0% em 1980-82. Em conseqiiéncia de um aumento nas
transferéncias e nos subsidios como propor¢do do PIB, a carga tributdria liquida sofreu
diminuigdo ainda mais significativa, passando de 16,1% em 1970-72 para apenas 10,8%
em 1980-82 (Quadro VII).

Cabe ressaltar, além disso, que os dados de PIB subjacentes as relag3es percentuais
registradas no Quadro VII representam, nos anos mais recentes, uma subestimativa
provavelmente considerdvel da atividade econdmica realizada no pais. Com efeito, pode-se
supor que durante o perfodo recente de recessdo ou crescimento lento, a chamada eco-
nomia invisfvel ou submersa tenha crescido de forma substancial em termos absolutos
¢ em relagdo a atividade econdmica formal. Quatro anos de c-escimento a taxas negativas
ou inferiores 4 taxa requerida para absorver no setor formal da economia os expressivos
contingentes de mdo-de-obra que ingressam no mercado de trabalho a cada ano parecem
ter conduzido a uma situagfo em que o PIB, tal como calculado pela Fundagdo Getilio
Vargas, corresponde a uma parcela decrescente da atividade econdmica total. A partici-
pacdo dos impostos no total da produgdo de bens e servigos deve ter sofrido, portanto,
redugdo bem superior dquela indicada no Quadro VII.

Mesmo que se faga abstragdo do crescimento da economia “submersa”, a carga
fiscal brasileira ngo ¢ de magnitude comparavel & de outros pafses. Em 1980-82, a carga
tributdria bruta no Brasil foi inferior em quase 13 pontos de percentagem i carga tribu-
tdria média dos paises da OCDE. Note-se ainda que a carga fiscal nestes paises seguiu
tendéncia oposta 4 verificada no Brasil, aumentando de 31,7% em 1970-72 para 36,9% em
1980-82 (Quadro VIII). A carga fiscal brasileira parece pouco significativa mesmo quando
comparada 4 de algumas economias subdesenvolvidas de nfvel médio de renda. Em 1980,
por exemplo, a receita tribut4ria liquida de S paises da Asia Oriental (Filipinas, Indonésia,
Maldsia, Singapura e Tailindia) representava 16,2% do PIB?®, superando portanto em
5,5 pontos percentuais a relago correspondente para o Brasil (Quadro VII).

Finalmente, cabe ressaltar que a carga tributdria, avaliada segundo o método con-
vencional utilizado no Quadro VII, tende a superestimar o 6nus efetivamente suportado
pelo setor privado, dado que uma fragdo aprecidvel dos impostos totais recai sobre o
préprio governo ou sobre as empresas estatais. Na realidade, a tentativa de quantificar a
carga fiscal efetivamente incidente sobre o setor privado pressupSe uma estimativa dos
impostos pagos pelo governo (encargos patronais, impostos implicitos nas compras
governamentais de bens e servigos) e pelas empresas estatais (encargos patronais e outros

28 Carlos A. Longo, “Notas sobre a Evolugdo da Carga Tributdria”, in Revista de Economia Politica,
Vol. 4, n? 4, out-dez. 84, p. 129.
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impostos diretos). Os dados registrados no Quadro IX permitem verificar que a redugdo
na carga bruta incidente sobre o setor privado foi ainda mais expressiva do que a queda
estimada pelo método convencional. Entre 1970-72 e 1980-82, a carga bruta suportada
pelo setor privado caiu de 24,4% para 21,3%, ao passo que os tributos pagos pelo governo
e pelas empresas federais aumentaram de 1,2% para 2,7% do PIB. A carga liquida inci-
dente sobre o setor privado, definida como a diferenca entre a carga bruta e a soma das
transferéncias e subsidios, acusou diminui¢do de quase 50%, passando de 14,9% em
1970-72 para apenas 8,1% em 1980-82 (Quadro IX).

Em sintese, as informagBes acima apresentadas apontam para a conclusdo de que
o problema do desequilibrio fiscal pode ser enfrentado, pelo menos em parte, por meio de
um aumento da carga tributdria. Ao contririo do que freqiientemente se afirma, o nivel
de tributagio vem apresentando tendéncia 4 queda e ndo é elevado em comparagio ao
que se verifica em outros paises. Desde que combinada com a preocupag¢do explicita de
evitar um aumento de impostos sobre setores ji excessivamente sobrecarregados e de
reduzir o grau de regressividade da estrutura tributdria, a elevagio da carga fiscal pode
contribuir de modo aprecidvel para o ajustamento das finangas pablicas no Brasil.

COMENTARIOS FINAIS

O objetivo bdsico deste trabalho foi o de contribuir para o exame da questdo do
déficit publico por meio da critica a dois diagnésticos equivocados, que tiveram divul-
gacdo relativamente ampla no passado recente. Procurou-se mostrar, em primeiro lugar,
que diagnésticos de tipo “‘ortodoxo”, que tomam como referéncia a relagdo necessidades
de financiamento do governo/PIB, baseiam-se em utilizagdo inadequada dos dados dispo-
niveis e em compreensdo incorreta de um conceito tradicional do FMI e da possibilidade
de aplicd-lo 4 economia brasileira. Por uma série de motivos discutidos na primeira se¢io
deste trabalho, o conceito de necessidades de financiamento do setor puablico, tal como
definido no contexto da implementagdo do programa de ajustamento acordado com o
FMI, nio se presta a andlise da politica fiscal em uma economia como a brasileira, fato
que parece ter sido finalmente reconhecido até mesmo pelos técnicos do Fundo. Como
o diagnéstico ortodoxo estd normalmente vinculado a uma condenagdo sumdria das
empresas publicas, consideradas responsiveis por grande parte do déficit fiscal, procu-
rou-se enfatizar a necessdria distingdo entre déficit e necessidades de financiamento, e
mostrar que as empresas nfo financeiras com participagdo do governo federal apresen-
taram superdvits operacionais e correntes em todos os anos do periodo 1970-1982, o que
contraria a opinido muito difundida de que o setor produtivo estatal registra déficits
cronicos.

Por outro lado, rejeitou-se a opinido oposta de que depois de dois anos de politica
econdmica ‘“‘ortodoxa”, sob supervisio do FMI, o déficit fiscal estaria atualmente “sob
controle”. Esta avaliagfo costuma basear-se nas estatisticas referentes ao “‘déficit
operacional” do setor piblico, tal como conceituado para fins de acompanhamento da
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execugdo do acordo com o FMI. Na segunda se¢do deste trabalho, argumentou-se que
o “déficit operacional” também ndo constitui um indicador adequado da politica fiscal
e que, apesar das ‘‘contas operacionais” do setor publico consolidado apresentarem
atualmente resultado positivo, existem inimeros indicios de que o problema do dese-
quilfbrio das contas governamentais estd ainda longe de ter sido realmente equacionado.
Como a suposi¢do de que o déficit fiscal estaria sob controle vem muitas vezes acompa-
nhada da afirmativa de que teria ocorrido nos ltimos anos substancial aumento da carga
tributdria, mostrou-se também que a evidéncia disponivel aponta na dire¢do contrdria.
Na verdade, a carga fiscal brasileira nfo é elevada em comparag¢do com a de outros paises
e vem apresentando tendéncia 4 queda no passado recente.

Este trabalho ndo teve e nem poderia ter a pretensdo de oferecer uma resposta as
diferentes questGes suscitadas pelo debate a respeito do déficit publico no Brasil, mas
apenas a de afastar alguns equivocos, de cardter conceitual ou empirico, que tém contri-
bufdo para dificultar o entendimento dos problemas discutidos. Na realidade, as defi-
ciéncias do debate sobre a questdo fiscal decorrem ndo somente da ji mencionada pro-
pensio, tdo freqiiente entre os economistas brasileiros, a opinar sobre problemas especi-
ficos com base em posi¢des ideoldgicas preconcebidas, mas principalmente da verdadeira
desordem fiscal e administrativa prevalecente no pafs, que torna extremamente dificil,
quando nfo impossivel, uma andlise adequada e atualizada dos orgamentos governamen-
tais. A solugio deste problema pressupSe uma completa reorganizagdo das finangas
publicas, que seja efetivamente capaz de conferir visibilidade ds contas do governo e de
submeté-las ao controle da sociedade.

ABSTRACT

This paper provides a critical evaluation of some aspects of the recent debate on
fiscal policy in Brazil. It argues that orthodox as well as heterodox analyses of the
size of the fiscal deficit tend to incur into conceptual or factual erros that seriously
obstruct an adequate understanding of the issues involved. A mistaken comprehension of
certain basic concepts and even a tendency to disregard available statistical information
are shown to be some of the main causes of the inconclusive nature of the discussions
about the state of public finance in Brazil. Section I examines the conceptual difficulties
involved in the application of the concept of public sector borrowing requirements as
defined in the IMF programme for Brazil. Section II discusses the validity of the statis-
tics on the public sector’s “operational” deficit and of the assumption that public
finances are now basically under control. The final section summarizes the main con-
clusions.
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