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Resumo

Abstract

Este artigo atualiza o debate a respeito da situacao fiscal
do governo central no Brasil. Revela que, entre 1988 e 1995, a
receita do Tesouro Nacional cresceu quase 3% do PIB. Conse-
quentemente, no periodo 1990/95 o governo central apresentou
um pequeno superavit de 0,1% do PIB, um resultado melhor que
o déficit de 2,8% do PIB de 1985/89. Apesar desses numeros, sao
discutidos alguns dos problemas inerentes a situacao atual das
contas publicas e mostra-se que o peso crescente das despesas
com pessoal e com beneficios previdenciarios — que juntos pas-
saram de 47% para 60% da receita entre 1988 e 1995 - € o
principal motivo da restri¢ao orcamentaria da maioria dos minis-
térios.

This article updates the discussion of the fiscal situation
of the Central Government in Brazil. It is shown that, between
1988 and 1995, the National Treasury revenues increased almost
3% of the GDP. Consequently, during 1990/95, the Central
Government exhibited a small surplus of 0. 1% of the GDP, a better
result than the average deficit of 2.8% of GDP observed in
1985/89. Despite these numbers, some problems of the current
situation of the fiscal accounts are highlighted and the increasing
weight of the wages and Social Security expenditures — which
together jumped from 47% to 60% of the revenues between 1988
and 1995 - is pointed out as the most important reason for the
budget constraint of the majority of the Ministries.
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1. Introducao

As Necessidades de Financiamento do Governo Central
(NFGC), no conceito operacional, sofreram uma mudanca impor-
tante nos anos 90, em relacio a década passada.! De fato, na
meédia, em 1990/95, as NFGCs foram superavitarias em 0,1% do
PIB, contra um déficit de 2,8% do PIB no periodo 1985/89.
Note-se que, embora aquele resultado tenha sido favoravelmente
afetado pelo desempenho atipico do setor publico em 1990 -
quando houve um nivel recorde de receita, devido a certos ele-
mentos do Plano Collor I -, ele, em compensacao, foi prejudicado
pelo ano, também atipico, de 1992, em que os acontecimentos
politicos associados ao impeachment do entdo presidente da
Republica reduziram em muito a capacidade de implementacao
de politicas do governo. Excluindo esses dois anos, as NFGCs
foram, em média, deficitarias em apenas 0,2% do PIB em 1991 e
1993/95.

Em artigo recente, Barbosa e Giambiagi (1995) destacaram
a melhora da posicao fiscal verificada até 1993. O presente
trabalho complementa aquele artigo, atualizando as informacoes
até 1995 e incorporando novos dados a discussao do tema fiscal.
Ha duas ressalvas, porém, a fazer. A primeira & que a situacao
das contas publicas voltou a piorar bastante em 1995, o que afeta
algumas das conclusdes daquele artigo. A segunda € que ele
refere-se ao setor publico como um todo, enquanto o presente
texto trata apenas das contas do governo central. Este esclareci-
mento & importante porque o maior problema fiscal do setor
piblico em 1995 localizou-se nas esferas estadual e municipal.?

O texto encontra-se dividido em cinco sec¢oes. Depois desta
introducao, € exposta em forma resumida a visdo predominante
no debate acerca do suposto desequilibrio das financas do gover-
no. A Secao 3, por sua vez, apresenta um conjunto de dados para
qualificar os argumentos da se¢ao anterior. Posteriormente, en-
tretanto, sao feitos alguns esclarecimentos, no intuito de reco-
nhecer a validade de alguns dos pontos da visao prodominante
exposta na Sec¢do 2. Por ultimo, sao feitos alguns comentarios
finais e condensados os pontos principais da analise.

A conclusao geral a qual se pode chegar a luz do artigo é
que o governo central tem revelado uma certa capacidade de evitar
a ocorréncia de déficits significativos, capacidade essa cuja ex-
tensdao no tempo permite qualificar como bastante eficiente o
chamado “controle do déficit na boca do caixa”. Isto, entretanto,

1 Entende-se por “governo central” a consolidagdo do Tesouro Nacional —incluindo a Previdéncia Social
- e do Banco Central.

2 O trabalho trata apenas do governo central pelo fato de que € esta esfera do setor piblico que tem
concentrado mais as atengdes da opinido piiblica e para poder fazer uma analise mais detalhada do
comportamento de algumas variaveis. De qualquer forma, em alguns casos os argumentos referentes
ao governo central e ao setor publico como um todo tendem naturalmente a se confundir.

Texto para Discussao n®35 4



nao impede que se reconheca a validade das analises que apon-
tam para o problema representado pelo estrangulamento das
despesas de custeio e investimento nao associadas aos gastos
com pessoal, beneficios previdenciarios e transferéncias cons-
titucionais. Nesse sentido — é importante esclarecer —, o objetivo
do artigo € apenas o de subsidiar com novos dados o debate acerca
da situacao fiscal do governo central. Em outras palavras, o que
se pretende, essencialmente, € apresentar 0s numeros mais
recentes — e nao uma tese nova — a respeito de um problema cuja
natureza ja é conhecida.

2. A Crise das Financas Pablicas nos Anos 80

A partir da segunda metade dos anos 80, a idéia de que o
governo apresentava um sério desequilibrio, que era necessario
corrigir e que se encontrava na raiz do problema da alta inflacao
que o pais experimentava, tornou-se majoritaria entre os analis-
tas econdémicos [Simonsen (1989) e Giambiagi e Soares (1991)].

As causas desse desequilibrio foram variando ao longo do
tempo, mas podem ser resumidas nos seguintes pontos:

a) a crise da divida externa, pelo efeito simultaneo da
elevacao das taxas de juros internacionais e do desaparecimento
do crédito externo, que fora abundante até 1982;

b) o aumento do peso dos encargos da divida publica, pelo
aumento da relacao divida do governo central/PIB;

¢) a queda da carga tributaria, pela combinac¢ao de incre-
mento da evasio e do “efeito-Tanzi” associado a alta inflacao;

d) o aumento dos gastos do governo, a partir do inicio da
chamada Nova Republica, em 1985; e

e) os efeitos da nova Constituicao, notadamente no que
tange ao impacto sobre beneficios previdenciarios e transferén-
cias constitucionais da Uniao.

Cada um desses pontos encontrou, no seu momento,
solidos alicerces nos dados da época. Vale a pena citar alguns
dados esparsos. A taxa de juros externa (libor), que fora de 9,4%
ao ano na segunda metade dos anos 70, atingiu uma média de
14,9% nos trés primeiros anos da década de 80. A divida liquida
total do governo central (interna + externa), que era de apenas 4%
do PIB no comeco dos anos 80, cresceu rapidamente, até 20% do
PIB, em meados da década. A receita tributaria e de contribuigoes,
que tinha sido de mais de 26% do PIB em meados dos anos 70,
chegou a cair até pouco mais de 23% do PIB no final dos anos 80.
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O gasto corrente do governo — conceito Contas Nacionais (CN),
incluindo estados e municipios — aumentou de uma média de 10%
do PIB em 1981/85 para 13,9% do PIB no quinqiiénio seguinte.
Por ultimo, a soma de pagamentos de beneficios previdenciarios
e do total de transferéncias constitucionais sofreu um incremento
de 2,5% do PIB nos dois primeiros anos apos a promulgacao da
Constituicao de 1988.

Esse conjunto de fatores contribuiu para a crise inflacio-
naria da economia brasileira dos anos 80 e, indiretamente, para
a queda das taxas de crescimento. Nos ultimos trés anos, o
crescimento foi retomado, com sensiveis aumentos da produtivi-
dade e a percepcao de que o pais estaria pronto para um novo
ciclo de crescimento [Kanitz (1994)]. Entretanto, persiste a idéia
de que so o setor privado se ajustou e ha uma percepg¢ao de que
a situacao fiscal continua sendo critica.

O ja citado trabalho de Barbosa e Giambiagi (1995), que
mostra a mudanga ocorrida com as contas publicas a partir de
1990, conforme registrado na Tabela 1, sofreu dois tipos de
questionamentos: a) nao consideraria as supostas evidéncias das
CNs, que apontariam para a perpetuacao do desequilibrio herda-
do dos anos 80; e b) nao teria dado a devida énfase a natureza de
“repressao fiscal” que caracterizaria o controle recente do déficit
publico, entendida essa repressao como um controle transitério
e artificial do gasto, que nao poderia ser mantido por muito tempo.
Na proxima sec¢ao, ambos os argumentos sao discutidos com mais
detalhes.

Tabela 1
Necessidades de Financiamento do Governo Central (NFGC):
Conceito Operacional - 1985/95

(% do PIB)
Ano Primarias Juros NFCG
1985 -1,7 2,9 1.2
1986 -1,0 2,4 1.4
1987 1,7 1,6 3.3
1988 1.6 2,1 3.7
1989 0.8 3.5 4,3
1990 -1,6 -0,9 -2,5
1991 -1,0 1,1 0,1
1992 -0,6 1,8 1,2
1993 -0.6 1.5 0.9
1994 -3.0 1.5 -1,5
1995 -0.9 2,2 1,3
1985/89 0.3 2,5 2,8
1990/95 -1,3 1,2 -0,1
Fonte: Banco Central
(-) = Superavit.
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3. A Situacao Fiscal no Inicio dos Anos 90

Em relacao ao ponto (a) levantado no ultimo paragrafo da
secao anterior, até ha alguns anos as necessidades de financia-
mento do governo — no conceito amplo, incluindo as trés esferas
da Federacéao — podiam ser estimadas, de forma razoavelmente
aproximada, com base nos dados de receita e despesa das CNs,
tomando apenas o cuidado de ajustar a conta de juros para
expurgar a corre¢ao monetaria dos juros das CNs, adotando
assim o mesmo critério utilizado no calculo das Necessidades de
Financiamento do Setor Publico (NFSP) no conceito operacional
[Werneck (1988)]. E natural, portanto, que, tendo ocorrido um
aumento expressivo em algumas rubricas fundamentais do gasto
publico nas CNs nos anos 90, alguns analistas tenham suposto
que a situacao fiscal nao podia ter melhorado.

O problema de adotar as CNs como critério para avaliar a
“verdadeira” situacao das contas publicas € que nos ultimos anos
a trajetoria recente dos seus resultados se “descolou” da evolucao
das NFSPs. Naturalmente, em caso de divergéncia entre um e
outro indicador, em principio nao necessariamente os dados das
NFSPs teriam que ser o parametro de referéncia a ser adotado.
Entretanto, ha dois elementos que autorizam a fazer essa escolha.
Em primeiro lugar, o déficit consolidado guarda relacao com a
evolucao da divida do setor publico, e a trajetoria desta nos anos
90 - a ser discutida posteriormente — € consistente com o ajus-
tamento das NFSPs. E, em segundo lugar, a interpretacao dos
resultados das CNs ficou algo prejudicada pela evolucgao recente
da importancia relativa do item “outras receitas correntes liqui-
das” das CNs. A Tabela 2 mostra o comportamento do resultado
exclusive juros intermos das contas do governo (governo federal +
estados e municipios) de 1980 a 1994 e indica a variacao erratica
do mencionado item de receita, que distorce todos os calculos do
resultado das CNs.® Trata-se, portanto, de um indicador pouco
confiavel para aferir a evolucao da situacgao fiscal, o que reforca
a preferéncia pelo acompanhamento das NFSPs apuradas pelo
Banco Central (BC), as quais, entre outras coisas, tém a vantagem
de incluir no computo as empresas estatais — que, nas CNs, s&o
consideradas como setor privado. De qualquer forma, a observa-
¢ao de algumas variaveis isoladas das CNs € interessante e aponta
para alguns fenémenos que merecem ser destacados, aos quais
voltaremos a nos referir adiante.

A critica 4 qual nos referimos no ponto (b), no final da secao
anterior — acerca do carater supostamente provisorio do ajuste
fiscal dos dltimos anos —, merece um exame cuidadoso, com
énfase no que aconteceu em 1994 e 1995. O argumento de que o

3 Como ja foi dito, o trabalho trata da situa¢do do governo central, apenas, que representa sé uma
parte do universo do governo no conceito das CNs. Optamos, porém, por apresentar a Tabela 2, por
fornecer um bom pano de fundo geral para a discussdo que se segue.
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Tabela 2

Contas Nacionais: Administracdes Pablicas (Itens Selecionados) - 1980/94

(Pregos Correntes, % do PIB)

Ano Receita Qutras Totalda Consumo Investi- Subsi- Ass.  A-(B+D+E) A-(B+C+D+E) Investi- Investi-

Tributaria® Receitas Receita do mento do  dios  Previd. mento do mento do

Correntes A) Governo  Governo (D) (E) Governo  Governo

Liquidas (B) (C) Federal® Federal ©
1980 24.4 -1.0 23.4 9.1 2.3 3.8 7.7 2.8 0.5 0.7 0.7
1981 25,2 -1.1 24.1 9.5 2.7 2.7 8.4 3.5 0.8 1.0 0.9
1982 26.2 -1.3 249 10.4 2.4 2.6 8.9 3.0 0.6 0.7 0.6
1983 26.9 -1.7 25.2 10.4 2,0 2.8 9.0 3.0 1.0 0.7 0.6
1984 242 -0.8 23.4 9.2 2.1 1.8 8.6 3.8 B 0.7 0.6
1985 23.8 -0.9 229 10.4 2.5 1.7 7.7 3.1 0.6 0.5 0.5
1986 26.5 -1.7 24.8 11,2 3.5 1.5 8.3 3.8 0.3 0.9 0.9
1987 24.3 1.8 26.1 12,6 3.3 1.6 7.8 4.1 0.8 11 0.9
1988 234 29 26,3 13,5 3.4 1.3 7.7 3.8 0.4 1.1 0.8
1989 23.7 4.5 28,2 15.5 3.2 2.1 8.1 25 -0.7 0.9 0.6
1990 29.6 3.5 33.1 16.9 3.8 19 9.0 5.3 1.5 0.6 0.4
1991 25.5 3.7 29,2 15.2 3.4 1.8 8.9 33 -0.1 0.6 0.5
1992 27.0 6.9 33.9 16.4 3.8 2.0 10.1 5.3 1.5 0.5 0.4
1993 26.4 15,9 42.3 16.5 3.2 0.5 11.0 14.3 11,1 0.6 0.4
1994 28,5 -0.4 28.1 15.4 29 0.6 10,5 1.6 -1.3 0.6 0.5
1971/80 25.5 -0.8 24.8 10.1 3.5 1.8 7.3 5.6 2.1 n.d. n.d.
1981/90 25.4‘:I 0.5 25.9 12.0 2.9 20 8.3 3.6 0.7 0.8 0.7
1991/94 26.9 6.5 33.4 15.9 3.3 1.2 10.1 6.2 29 0.6 0.5

Fonte: IBGE, Contas Nacionais. Os dados de investimento do governo federal de 1980 a 1989 foram calculados a partir
do trabalho de Villela (1991), porém levando em conta a revisao da série histérica do PIB.

aNdo inclui outras receitas correntes liquidas. Refere-se apenas a soma de impostos diretos e indiretos.

bInvestimento do governo federal. Precos correntes (% do PIB).

CInvestimento do governo federal. Precos constantes de 1980 (% do PIB).

d1981/89 = 24.9% do PIB.
n.d. = nao-disponivel

gasto do Tesouro Nacional esta artificialmente contido ganhou
forca nos primeiros anos da década atual, a partir da constatacao
de que as NFGCs de fato tinham caido, conjugada porém com a
percepcao predominante no publico de que o problema fiscal
estava longe de ter sido equacionado. Muitas vezes, o argumento
era acompanhado da alusao a suposta inutilidade de se aumen-
tarem os impostos como forma de superar a existéncia desse
desequilibrio “potencial” das contas publicas, o que concentraria
a necessidade de reforma fiscal no ataque a evasao tributaria e
numa grande reforma administrativa. O ponto levantado & que o
Brasil estaria no “lado ruim” da “curva de Laffer”, quando eleva-
coes das aliquotas tendem a ser estéreis, se nao contraproducen-
tes, para aumentar a arrecadacgao.

O equivoco deste ultimo ponto especifico referente a receita
€ que ele foi simplesmente negado pela evidéncia empirica mais
recente. A Tabela 3 apresenta a evolucao da receita tributaria da
Unido desde 1988. Observe-se que ela aumenta quase trés pontos
do PIB entre esse ano e 1994, o que é perfeitamente consistente
com o incremento observado entre essas mesmas datas na carga
tributaria, na primeira coluna de dados da Tabela 2. Ressalve-se
que, embora em 1994 o Imposto Provisorio sobre Movimentacao
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Tabela 3
Receita Tributaria da Unido - 1988/95

(% do PIB)
Ano Imposto IPT IOF Imposto Finsocial/ Contribuicae PIS/ Outras Total
de Renda de Import. Cofins sobre o Lucro Pasep
1988 3,8 1.9 0.4 0.4 0.6 - - 3.2 10,3
1989 4,1 2,2 0,2 0.4 1,1 0.2 - 1,4 9,6
1990 4,3 25 1,4 0,4 1.6 0.6 1,2 1,3 13,3
1991 3.3 2,2 0.6 0.4 1,4 0.3 1,1 1,3 10,6
1992 3.6 2,4 0.6 0,4 1,0 0,7 1,1 0,7 10,6
1993 3.6 2,4 0.8 0.4 1.4 0.8 1.2 0.6 11,2
1994 3,3 2,1 0,7 0.5 2.3 0,9 1,0 2,1 12,9
1995 4.3 2,2 0,5 0,8 2.4 0,9 1,0 1,1 13,2

Fonte: Banco Central, Boletim Mensal.

Financeira (IPMF) tenha gerado uma receita de 1% do PIB, s6 70%
disso, ou seja, 0,7% do PIB, representaram receita liquida — pois
o resto estava vinculado a gastos automaticos — e que em 1995,
apesar do desaparecimento do IPMF, a receita voltou a aumentar
nao s6 em termos reais, mas também como proporcao do PIB.

A importancia do incremento da receita reside no fato de
que ela tem permitido “descomprimir” parcialmente o gasto da
Secretaria do Tesouro Nacional (STN). Vale lembrar que os dados
divulgados mensalmente pela STN consideram as seguintes re-
ceitas: a) fiscal (incluindo contribuigdes, exceto a previdenciaria),
correspondente a coluna “total” da Tabela 3; b) de remuneracao
das disponibilidades do Banco do Brasil; c) das operacoes oficiais
de crédito; e d) dos certificados de privatizacao. Do lado das
despesas, tém-se: a) pessoal e encargos sociais da Uniao; b)
transferéncias a estados e municipios; ¢) outras vinculagoes; d)
operagdes oficiais de crédito; e) outras despesas de custeio e
investimento; e f) servico da divida. A Tabela 4 considera a maioria
dessas variaveis da STN, agregando os mencionados itens (a) e
(b) da receita, ignorando o item (d) da receita pelo fato de ter sido
nulo nos ultimos anos e ignorando também os itens (c) da receita
e (d) da despesa, que tendem a se igualar e a se anular entre si.

A Tabela 4 também leva em consideracido a receita das
contribuicoes previdenciarias sobre a folha de pagamentos e a
despesa com o pagamento de beneficios previdenciarios, informa-
das pelo Ministério da Previdéncia. As variaveis de despesa
nao-financeira sao entao agregadas, destacando o comportamen-
to das despesas ditas “rigidas” e das outras despesas. A rigidez
se deve ao fato de que, para a Unido, o numero de pessoas que
emprega, o contingente de aposentados e o percentual de trans-
feréncias a estados e municipios e de demais vinculacdes sao um
dado. Como o servico da divida depende da taxa de juros externa,
do perfil da divida publica e da politica monetaria, o item “outras
despesas” tende a ser a variavel de ajuste, para uma divida
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Tabela 4

Receita e Despesa de Caixa da Uniao (Itens Selecionados) - 1988/95

(% do PIB)
Ano Receita do Corttr_*i~ Total Despesas Rigidas Nao-Financeiras C=(A-B) Servico E=(C-D}] Outras
J‘aei:signu;[oa é) ?f;i Refgita Pessoal e Encargos _ Transf. Outras Benef Total Di:i:'.ab pzessa-s
déencia (Al Atios Inativos Total ﬁsljn_e anbl;u;:s Freoit, \@B) D) Efetivas®
1988  10.3 4.4 147 329 109 42 21 0.8 27 98 49 3.8 1.1 42
1989 9.6 4.6 14.2 3.4 1.0 4.4 1.8 0.8 3.0 10.0 42 6.6 -2.4 3.9
1990 13.4 5.4 18.8 4.1 1.2 5.3 3.4 12 3.5 13.4 54 1.3 4.1 1.9
1991 10.7 4.6 15.3 2.7 0.9 3.6 2.8 1.5 3.6 11.5 3.8 0.2 3.6 2.2
1992 10.6 4.6 15.2 2.6 1.1 3.7 28 1.3 4.3 121 3.1 1.9 12 1.2
1993 11.3 5.2 16.5 29 1.3 4.2 29 1.3 5.2 13.6 29 2,6 0.3 2.7
1994 13.0 4.9 17.9 3.3 1.8 5.1 25 1.0 4.9 13.5 4.4 2.5 1.9 2.5
1995 13.2 5.4 18.6 3.3 25 5.8 3.0 1.0 5.3 15.1 3.5 1.9 1.6 2.4

Fontes: Secretaria do Tesouro Nacional e Ministério da Previdéncia e Assisténcia Social. A proporgao entre ativos e
inativos da Unido é uma informagao do Ministério do Planejamento e Or¢amento.

2Receita fiscal + remuneracao das disponibilidades do Banco do Brasil. Nao considera a receita das operacées de
crédito nem os certificados de privatizacao.

bConceito de caixa. Refere-se ao servico das dividas interna fincluindo encargos da divida mobiliaria federal) e externa.
Em 1995, os encargos da divida mobiliaria federal referem-se apenas ao mercado (excluindo os encargos da divida em

poder do Banco Central).

CCLLSteLO e investimentos. Inclui “restos a pagar”.
dNao ha dados disponiveis para 1988. Admitiu-se que a relagdo despesas com inativos/FIB de 1988 tenha sido igual
ade 1989.

publica dada. Essas despesas sao chamadas de “efetivas”, na
ualtima coluna da Tabela 4, para diferencia-las da coluna E, que
mede as despesas “potenciais” consistentes com a estabilidade
da divida nominal do governo central em um contexto de emissao
monetaria nula. Quando as despesas efetivas ultrapassam o valor
da coluna E, a tendéncia € que haja uma diferenca coberta pela
emissao de divida publica ou de moeda, ao passo que, quando os
valores da ultima coluna sao inferiores aos da coluna E, tende a
haver uma reducao do estoque de moeda ou da divida publica.
Naturalmente, € possivel ter despesas efetivas maiores do que as
potenciais e ao mesmo tempo uma reducao da divida pablica, se
a emissao monetaria nao apenas evita o financiamento de uma
despesa além daquela permitida pela coluna E, como também
monetiza parte da divida existente.

A Tabela 4 mostra dois aspectos no que tange ao tema da
“repressao fiscal” que nos interessa:

a) a coluna E indica um aumento em relacido a 1993,
sugerindo que teria havido maior disponibilidade de gasto por
parte do Executivo, em funcéo do incremento de receita; e

b) espelhando essa “folga” comentada em (a), ainda que
com algumas diferencas ao longo do tempo, a ultima coluna,
referente as “outras despesas” efetivamente realizadas, também
aumentou em relacio aos dados do inicio da década.*

4 Este aumento, porém, esconde uma grande diferenca entre as despesas do Ministério da Saude e
dos demais ministérios, como sera visto depois.
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As Tabelas 5 a 7 complementam a Tabela 4 e servem para
se ter uma idéia mais apropriada da situac¢ao das contas publicas.
A Tabela 5 mostra a despesa financeira do governo central,
conforme os critérios de “caixa” (fonte: STN) e de “competéncia”
(fonte: Banco Central). O primeiro critério corresponde a coluna
D da Tabela 4, agora desagregado em “encargos da divida mobi-
lidria federal” e o restante do servico da divida. Ja o segundo
critério corresponde a coluna de “juros” da Tabela 1. Note-se que,
de um modo geral, o fluxo foi maior no conceito de caixa do que
no conceito de competéncia. De resto, isso é perfeitamente natu-
ral, ja que o primeiro conceito incorpora encargos reais nao
contabilizados no calculo dos juros reais liquidos do governo
central. A principal diferenca refere-se aos encargos sobre a divida
mobiliaria em poder do Banco Central, que s6 foram excluidos da
apuracao de juros da STN a partir de 1995.

Tabela 5
Governo Central: Comparacao da Despesa Financeira - 1988/95
(% do PIB)
Ano Conceito de Caixa® Conceito deb
Competéncia
Encargos da Servico da Divida, C=A+HB D = Governo
Divida Mobiliaria exclusive Encargos Central
Federal (A) da Divida Mobiliaria (B)

1988 2,4 1.4 3,8 2.1
1989 6.3 0,3 6.6 3.5
1990 0,9 0.4 1.3 -0,9°
1991 0.0 0,2 0,2 1,1
1992 1,2 0,7 1,9 1.8
1993 2,3 0,3 2.6 1.5
1994 1,9 0.6 2,5 1.5
1995 1,1 0.8 1,9 2.2

Fontes: Secretaria do Tesouro Nacional (caixa) e Banco Central (competéncia).
2Em 1995, os encargos da divida mobilidria excluem os que incidem sobre a divida em poder do Banco Central e
referem-se apenas aos titulos em poder do mercado.

Juros reais. Critério operacional das NFSPs.
€0 sinal se explica pelo fato de a taxa de juros real calculada ex-post, incidente sobre os cruzados novos blogueados,
ter sido negativa.

A Tabela 6, ao invés de subtrair a coluna D de “servi¢co da
divida” no conceito caixa da STN da Tabela 4 a coluna C da mesma
Tabela 4, subtrai desta a ultima coluna da Tabela 5 (“juros reais
do governo central no conceito de competéncia”), para chegar ao
conceito de “recursos potencialmente disponiveis da Uniao para
outros custeios e investimentos”. A Tabela 6 mostra um quadro
diferente em relacdo a Tabela 4, reflexo do fato de que os juros
apurados pela STN na Tabela 4 sofreram a mencionada mudanca
de método de calculo em 1995, enquanto os juros calculados pelo
método de competéncia nao tiveram alteragoes de metodologia. A
Tabela 6 indica o aumento do potencial de gasto em 1994 - que,
porém, nao ocorreu, pois os recursos foram esterilizados para
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Tabela 6
Recursos da Unido Potencialmente Disponiveis para Outros
Custeios e Investimentos - 1988/95

(% do PIB)
Ano Recursos Potencialmente Disponiveisa
1988 2.8
1989 0,7
1990 6,3
1991 2,7
1992 1.3
1993 1,4
1994 2,9
1995 1,3

Fontes: Tabelas 4 e 5.
2Receita total da Unido (inclusive contribuigbes previdencidrias) menos despesas rigidas
nao-financeiras (conceito de caixa) e juros reais do governo central (conceito de competéncia).

gerar um superavit — e a nova deterioracdo do espago para a
realizacao de “outras despesas” sem gerar déficit, em 1995.

A Tabela 7 mostra outro modo de ver o que foi discutido
acima. Nela, tendo como referéncia a coluna “total de receita”
(terceira coluna de dados da Tabela 4), subtraem-se os mesmos
componentes das despesas rigidas nao-financeiras (conceito de
caixa) da Tabela 4 e os juros operacionais do governo central
(conceito de competéncia) da Tabela 5 (iltima coluna). O resulta-
do dessa subtracao - que corresponde a variavel potencial da
Tabela 6 - pode ser gasto ou nao, dependendo da decisao politica
ser no sentido de ele se destinar a realizacao de “outras despesas”
ou a amortizacdo de divida.®

O argumento de que o governo central tinha um déficit
potencial elevado, caracterizado pela existéncia de um nivel de
despesas artificialmente baixo, que permitia um controle supos-
tamente apenas temporario do déficit, partia por outro lado da
premissa de que o nivel da despesa com juros era um dado.
Entretanto, na equacao de financiamento do governo central

NFGC = AB + AD (1)

onde B € a base monetaria e D é a divida publica liquida total,
para NFGC proximas de zero e niveis de “senhoriagem” da ordem
de 3% do PIB ou mais — como 0s que se verificaram nos ultimos
anos -, a divida liquida total (interna + externa) do setor puiblico,
invertendo os termos da equacgdo (1), tende a cair ao longo do

5 Franco (1995, p. 216) utilizou uma tabela como esta para documentar o estrangulamento das
receitas livres de vinculagées entre 1988 e 1992. No seu trabalho, ele mostra que os recursos
disponiveis para “outras despesas de custeio e investimentos” da Unido cairam de 22% para 3% da
receita entre 1988 e 1992. Os numeros diferem um pouco dos nossos por adotarem conceitos
diferentes de receita e de despesa financeira. Note-se que o trabalho de Franco, embora publicado
em 1995, foi escrito em 1993.
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Tabela 7

Recursos da Unido Potencialmente Disponiveis para Outros

Custeios e Investimento - 1988/95
(% Total da Receita)

Ano Despesas Rigidas Nao-Financeiras Juros C=100-(A+B)
Pessoal e Encargos __ Transf. Outras Benef. Subtotal Operacionais
. : Est Vincu- Previd (A) do Governo
Ativos Inatives Total ) ’ Central
e Mun. ladas e
(Competéncia)
(B)
1988 21,8 6,8 286 14,3 5,4 18,4 66,7 14,3 19,0
1989 23,9 7.1 31,0 12,7 5,6 21,1 70,4 24,6 5,0
1990 21,8 6,4 282 18,1 6.4 18,6 71,3 -4,82 33,5
1991 17,6 5,9 235 183 9,8 23,5 75,1 7.2 17,7
1992 17,1 7.2 243 184 8,6 28,3 79,6 11,8 8,6
1993 17,6 79 255 17,6 7.9 31,5 82,5 9,1 8,4
1994 184 10,1 28,5 14,0 5,6 27,4 75,5 8,4 16,1
1995 17,7 13.5 31,2 16,1 5,4 28,5 81,2 11,8 7.0

Fontes: Tabelas 4 e 5.
20 sinal se explica pelo fato de a taxa de_juros real calculada ex-post, incidente sobre os cruzados novos bloqueados.,

ter sido negativa

Obs: C = Receita total da Uniao (inclusive contribuicdes previdenciarias) menos despesas rigidas nao-financeiras
{conceito de caixa) e juros reais do govermno central (conceito de competéncia).
n.d. = nao-disponivel

tempo. Isso, combinado com o efeito da menor desvalorizacao do
dolar em relagao a inflacao, com a subindexacao da divida publica
até 1991 e com o crescimento do PIB, fez a divida total do governo
central cair mais de 50%, em termos relativos, no tocante a
relacao divida publica/PIB do final de 1987. Consequientemente,
na medida em que o conceito de “déficit potencial” se vale de um
conceito de “receita normal” (sem receitas once and for all) e de
“despesa normal” (somando a despesa efetiva aquela parcela da
despesa que foi comprimida e que julga-se que devera aumentar),
este ultimo conceito deve ser ajustado em funcao da queda da
despesa “normal” de juros - isto €, sem o efeito de taxas excep-
cionalmente altas ou baixas - causada pela diminuicao da relagao
divida do governo central/PIB. A Tabela 8 mostra a magnitude
dessa reducao. Nela, o “fluxo hipotético de juros” representa o
resultado da multiplicacao da taxa de juros “normal” pela divida
preexistente do governo central, conforme

WJI/Y) = [LDI(-1]I/Y (2)

WJE/Y) = [(*DE (-1)]/Y (3)
e

(J/Y) = WJI/Y) + (JE/Y) (4)

onde JI, JE e J sao os juros internos, externos e totais, res-
pectivamente, do governo central (conceito de competéncia), DI e
DE sao a divida liquida interna e externa, respectivamente,
também do governo central, i e i* sao taxas arbitradas de juros
internos (real) e externos (nominais em délares), Y é o PIB e o
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simbolo (-1) indica defasagem. Na Tabela 8, a divida do final do
ano (t-1), medida a precos médios do ano t - pela multiplicagao
da divida nominal pelo quociente IGP médio do ano/IGP centrado
no fim do ano anterior -, € comparada com o PIB do ano t, o que
equivale a medir a divida do come¢o do ano t como propor¢ao do
PIB do ano t, a precos médios do ano. As taxas adotadas foram i
= 12% e i* = 7%. A primeira taxa equivale a quatro vezes a libor
em termos reais, assumindo - conservadoramente — uma libor
nominal de 6,5% e supondo 3,5% de inflacao externa anual. A
segunda taxa € igual a esses mesmos 6,5% nominais, mais 0,5%
de spread. Observe-se que o resultado dos calculos € que a
despesa “normal” de juros caiu 1% do PIB entre 1990 e 1995. Isto
€, embora em 1995 o governo central tenha tido uma despesa de
juros de 2,2% do PIB, parte dessa despesa foi extraordinaria,
devido a pratica de uma taxa de juros real over/Selic de x%
(deflator: IGP centrado), excepcionalmente elevada e que se expli-
ca pelo programa de estabilizacao, nao podendo ser entendida
como uma taxa de juros real “permanente”. Nesse sentido, a luz
dos numeros da Tabela 8, a despesa total de juros do setor publico
poderia cair em torno de 1,5% do PIB em relag¢ao a 1995, uma vez
consolidada a estabilidade.

Tabela 8
Fluxo Hipotético de Juros - 1988/95
(% do PIB)
Ano Divida Liquida do Governo Central Juros
Interna® Externa Total® Internos Externos Total

1988 1,3 16,3 17,6 0,2 1,1 1,3
1989 2.4 14,4 16,8 0.3 1,0 - 1,3
1990 7.1 12,0 19,1 0.9 0.8 1,7
1991 0,4 14,7 15,1 0,0 1,0 1,0
1992 -3.8 15,3 11,5 -0.5 1,1 0.6
1993 -0.6 11,2 10,6 -0,1 0,8 0.7
1994 0,9 7.4 8.3 0,1 0,5 0,6
1995° 4.7 6,1 7.8 0,3 0,4 0,7

Fonte: Banco Central (divida). Calculo do fluxo de juros: elaboragao propria.

24 divida interna liquida pode ser negativa devido a existéncia de créditos maiores do que os débitos.

Do do PIB. Divida liquida do governo central, excluindo base monetaria. O numerador é igual & divida do final do ano
(t- 1), medida a precos médios do ano t.

€Supondo um crescimento do PIB de 3,5% no ano.

Os dois principais argumentos levantados nesta secao — o
aumento das “outras despesas” em 1993/95 (média de 2,5% do
PIB) em relacao a 1990/92 (média de 1,8% do PIB) e a expectativa
de queda futura da despesa de juros - induziriam a conclusao de
que o argumento segundo o qual continuaria a existir um déficit
reprimido € equivocado, o que confirmaria as conclusdes do
mencionado artigo de Barbosa e Giambiagi. Entretanto, € preciso
fazer uma série de qualificacdes, que sera mostrada a seguir.
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4. Os Problemas Remanescentes e os Resultados de 1995

Em que pese o que foi dito até agora ao longo do trabalho,
ha trés esclarecimentos importantes que devem ser feitos:

a) a tese de que o desempenho das contas do Tesouro
melhorou nos anos 90 nao tira a validade de uma série de
questoes levantadas por aqueles para quem a situacao fiscal
continua critica;

b) o destaque por noés dado ao fato de que as NFGCs
estiveram proximas do equilibrio no periodo 1990/95 nao signi-
fica que essa situacao seja confortavel, nem que as NFGCs devam
ter um piso de zero, nao podendo cair abaixo disso (o que
corresponderia a um superavit); e

c) em 1995 houve, inequivocamente, uma nova reversao,
com uma piora significativa da situacao fiscal.

Em relacao ao ponto (a), os criticos da situacao fiscal tém
destacado, corretamente, quatro fatos que nos parecem inques-
tionaveis:

a) o aumento dos gastos com inativos da Unido;

b) o salto das despesas com beneficios previdenciarios;

c) o escasso controle dos gastos estaduais e municipais; e
d) a necessidade da privatizagao.

Também tem sido mencionada com freqiéncia a maior
despesa com transferéncias estaduais e municipais, mas isto nao
sera apontado, pois se trata de um dado em principio imutavel,
ao contrario dos fatos acima listados.

O crescimento dos gastos com os inativos da Uniao fez com
que a relacao entre essa rubrica e o total de gastos com ativos e
inativos da propria Unidao aumentasse de 23% em 1989 para 43%
em 1995.

Por sua vez, a despesa com o pagamento de beneficios
previdenciarios a individuos aposentados no setor privado teve
um incremento relativo — comparativamente com o PIB — de quase
100% em relacao a 1988 (Tabela 4). Os fenémenos (a) e (b) acima
mencionados se refletem nas despesas de inativos e assisténcia
e previdéncia da Tabela 2 e na relacdo institucional entre os
setores de saude e de previdéncia, no ambito da seguridade social.
Observe-se que na Tabela 4 a diferenca entre a receita da contri-
buicao previdenciaria e a despesa com beneficios previdenciarios
—que foi de 1,7% do PIB em 1988 - virtualmente desapareceu nos
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ultimos anos, o que explica as demandas por recursos do Tesouro
feitas pelos sucessivos ministros da Satde e o empenho do
governo em ter bons niveis de arrecadagao das contribuicoes
sociais. Tudo isso refor¢a a necessidade crucial de se aprovar uma
reforma da Previdéncia Social que estanque a tendéncia de
incremento dos gastos com aposentadoria, fundamentalmente
por meio de uma mudanca das regras que aumente a idade
necessaria para o recebimento do beneficio.® As conseqiiéncias
do “inchamento” do gasto com beneficios e o consequente desa-
parecimento do “cheque” que regularmente a Previdéncia Social
repassava para o Ministério da Satde - com a parcela da sua
receita que sobrava apos o pagamento de beneficios — encontram-
se retratados na Tabela 9. O universo a que esta tabela refere-se
€ muito similar ao das “outras despesas” da Tabela 4, com
algumas pequenas diferencas, a principal das quais é a exclusio,
nos dados desagregados do Siafi da Tabela 9, dos “restos a pagar”.

Tabela 9

Demonstrativo das Liberacoes de Recursos para Custeio e Investimento:

Composicido das Liberagdes - 1990/952

(RS Milhoes Médios de 1995)

Destino 1990 1991 1992 1993 1994 1995
Valor % Valor % Valor % Valor % Valor % Valor %
Poder Legislative 85 0.9 151 1.3 103 1.3 140 1.1 174 1.2 189 1.3
Poder Judiciario 290 29 400 3.6 402 5.3 416 3.3 490 3.3 638 4.2
Poder Executivo 9.579 96,2 10.603 951 7.128 93.4 12.122 956 13981 955 14.167 945
Ministério da Satude 853 8.6 1.087 9.7 1.686 22,1 4682 369 7926 54,1 8.893 593
Ministérios Militares® 1.414 142 1.405 126 667 8.7 906 7.1 1.081 74 1.133 7.6
Ministério da Educacao 1.053 10.6 1309 11,7 863 11.3 851 6.7 677 46 1.039 6.9
Ministerio da Ciéncia e
Tecnologia 481 4.8 464 4.2 414 5.4 504 4.0 583 4.0 596 4.0
Ministenos Infra-Estrutura® 647 6.5 667 6.0 740 9.7 710 5.6 504 3.4 644 4.3
Demais Orgaos 5.131 51,5 5.671 50,9 2.758 36.1 4469 353 3.210 219 1.862 124
Total 9.954 100,0 11.154 100.0 7.633 100.0 12.678 100.0 14.645 100.0 14.994 100.0
Total excetr Minusterio da Saade  9.101 91.4 10.067 903 5.947 779 7.996 63.1 6.719 459 6.101 407

Fonte Swafi'STIN

“Exclu: “restos a pagar” e despesas com pessoal. Dados deflacionados més a més. Deflator: IGP-DI.

Exercuite: Manntha, Aeronautica e Emfa
“Inclur Myustenos dos Transportes, das Comunicagées e das Minas e Energia.
Obs Nao enisten dados do Siafi com esta desagregacao anteriores a 1990.

Observe-se na Tabela 9 que, na medida em que o Tesouro
Nacional passou a ter que cobrir as despesas da Satde anterior-
mente custeadas pela Previdéncia Social, o orcamento dos demais
orgaos ficou comprometido: entre 1992 e 1995, o dispéndio total
da Tabela 9 teve um aumento acumulado de 96%, mas o dispén-
dio exclusive o Ministério da Saude aumentou apenas 3%, ficando
33% abaixo do nivel de 1990. Isso refor¢ca o argumento dos que
qualificam o controle das NFSPs dos ultimos anos como uma

6 Esta mudanc¢a pode nao ser aprovada no processo de negociacao atualmente em curso entre o
Executivo e o Congresso para aprovar a reforma da Previdéncia, mas tera que ser encarada daqui a

alguns anos.
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repressao fiscal. Cabe, entretanto, frisar que: a) a saude, es-
pecificamente, nio sofreu uma perda de recursos significativa;’
b) parte dos outros gastos foi ou sera compensada por outras
politicas do governo, como no caso dos gastos de bem-estar social,
cuja responsabilidade mudou em parte de alcada com o processo
de descentralizacao, ou dos gastos em infra-estrutura, parte dos
quais deixara de ser feita pela Unido, via concessao ou privatiza-
¢cao; e c) embora seja razoavel admitir que, no futuro, o gasto
“normal” dos ministérios seja maior do que o atual, isso tendera
a ser compensado, como ja foi dito, pela queda da despesa de
juros, hoje excepcionalmente elevada. De qualquer forma, € ine-
gavel que a dimensao do aumento das despesas previdenciarias
observada nos ultimos anos € notavel e afeta o valor das demais
despesas.?

O problema das finangas estaduais € municipais, embora
nao seja objeto do presente trabalho, € critico. De fato, entre 1989
e 1995, conforme dados preliminares, o governo central e as
empresas estatais, em conjunto, sofreram um ajustamento da
ordem de 4,5% do PIB, enquanto o déficit operacional dos estados
e municipios aumentou em mais de 2% do PIB. O resultado disso
tem sido a dicotomia entre a evolucao da divida de uma e outra
esfera de governo (Tabela 10). Embora a divida liquida total
(interna + externa) do setor publico tenha caido em relacao ao
inicio da década atual, o fato € que, entre 1991 e 1995, em termos
reais, a divida liquida total da soma de governo federal, Banco
Central e empresas estatais sofreu uma contragao acumulada de
37%, enquanto a divida de estados e municipios teve, ao contra-
rio, um crescimento real de 56%. Com isso, a sua participacao
relativa na divida liquida de todo o setor publico praticamente
dobrou em apenas trés anos, atingindo 38% do total em 1995.

Tabela 10
Divida Liquida do Setor Piblico - 1991/95%

(Final de Dezembro - USS Milhoes Constantes de 31.12.94)

Composicao (USS Milhées Constantes) 1991 1992 1993 1994 1995°

Governo Federal e Banco Central 71.463 69.165 56.009 56.291 71.474
Governos Estaduais/Municipais 46.041 59.528 59.726 60.550 71.717
Empresas Estatais 115.670 101.478 90.877 43.182 45.571
Total 233.174 230.171 206.612 160.023 188.762

Fonte: Banco Central
2Interna + externa
bSetembro.

7 Em 1988, a diferencga entre receita de contribuicdes e despesa de beneficios da Previdéncia, conforme
salientado, foi de 1,7% do PIB; se o percentual de 59% dos recursos que a Satude recebeu em 1995
(Tabela 9) € aplicado aos 2,4% do PIB das “outras despesas” da Tabela 4, tem-se um gasto do
Ministério da Saude (exceto despesa de pessoal) de 1,4% do PIB, pouco abaixo em relacdo ao de
1988.

8 Conforme a Tabela 7, em 1988 a soma da despesa com inativos da Uniao com a de beneficios gerou
uma despesa previdenciaria total de 25 % da receita da Uniao. Essa mesma soma, em 1995, atingiu
o valor de 42% da receita.
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Quanto a privatizagao, ela se justifica, entre outras coisas,
no caso especifico do governo central, porque a venda de estatais
pode permitir o abatimento de parte da divida publica, possibili-
tando assim uma queda da despesa de juros. Isto € especialmente
relevante quando se leva em conta que a remuneracao que a
Uniao tem recebido, na forma de dividendos, pela propriedade
dessas empresas, tem sido praticamente nula, o que significa que,
vendendo essas empresas, ela nao estaria renunciando a esta
rubrica de receita, virtualmente inexistente.

No que tange ao ponto (b) do comeco desta secao, deve ficar
claro que a melhora da posicao fiscal em relacao a 1989 nao
dispensa o governo da tarefa de identificar formas de aumentar
a receita e diminuir as despesas, melhorando o resultado das
NFGCs e eventualmente gerando um superavit fiscal. Isto teria
trés grandes vantagens: a) permitiria reduzir a pressao sobre a
demanda, via queda da absorc¢ao domeéstica, com efeitos benéficos
sobre o comportamento da inflagao e da balanc¢a comercial; b) a
observacao de um superavit operacional teria um inegavel efeito
positivo sobre a formacao de expectativas dos agentes econdmi-
cos, impactando assim também em forma indireta para a queda
da inflacéo; e c) contribuiria para ter um circulo virtuoso, pois,
ao permitir quitar parte da divida publica com o excedente fiscal,
reduziria a conta de juros e refor¢aria o proprio superavit, com
os beneficios disso decorrentes acima mencionados. Portanto,
seria desejavel que o governo tivesse como meta a obtencao de
um superavit fiscal, por uma fase temporaria. Passada essa fase
de overshooting do ajustamento, o governo nao sé poderia deixar
de ser superavitario, como também poderia inclusive voltar a ser
moderadamente deficitario. Isto porque, para uma situacao de
NFGCs nulas e crescimento do PIB — e mesmo sem considerar o
efeito da existéncia de algum nivel de “senhoriagem” —, a relacao
divida publica/PIB tende a cair ao longo do tempo. Isso implicaria
um sacrificio que nao faria muito sentido, posto que no Brasil
essa relacao ja € baixa. Vale ressaltar que esta observacao nao se
aplica ao caso da queda da divida como resultado da privatizacao,
que nao geraria esse sacrificio e que tem caracteristicas comple-
tamente diferentes.

Por tultimo, em relacdo ao ponto (c) mencionado no inicio
da secao, os numeros das Tabelas 1 e 4 falam por si: 0 governo
central diminuiu seu superavit primario de 3% do PIB em 1994,
para 0,9% do PIB em 1995, apesar das “outras despesas” da STN
terem caido ligeiramente como proporcao do PIB. A explicacao
reside fundamentalmente, como vimos na Tabela 4, no aumento

» e

de 1,6% do PIB da soma dos itens “pessoal e encargos”, “transfe-

réncias a estados e municipios” e “beneficios previdenciarios”.®

9 Em 1994, registrou-se um valor importante do item “erros e omissdes™ nao apresentado nas tabelas
do nosso trabalho, mas que corresponde & diferenca entre os resultados fiscais apurados pelos
conceitos “acima da linha” e “abaixo da linha”. A mudanca drastica do resultado primario em 1995,
portanto, nido pode ser entendida apenas a luz do que ocorreu acima da linha.
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5. Comentarios Finais e Conclusoes

As conclusoes deste artigo podem ser apresentadas da
seguinte forma:

a) ao longo do periodo 1990/95, de um modo geral, a
maquina burocratica dos 6rgaos da area econdmica (STN, Secre-
taria da Receita Federal e Secretaria de Or¢camento Federal), sob
a égide de trés presidentes da Republica, nove diferentes minis-
tros da Fazenda e cinco ministros do Planejamento e com dife-
rentes niveis de receita, foi capaz de manter as contas do governo
central sob relativo controle, o que revela uma importante eficién-
cia institucional, apesar do contexto de fragmentacao e fragilida-
de politica que tem marcado os governos brasileiros nos ultimos
10 anos;

b) entre 1988 e 1995, a receita tributaria do Tesouro
Nacional aumentou quase 3% do PIB;

c) em 1995, especificamente, houve uma piora dos resul-
tados do governo central associada fundamentalmente ao maior
dispéndio com pessoal, transferéncias constitucionais e benefi-
cios previdenciarios;

d) o conflito institucional entre os Ministérios da Previdén-
cia e da Saude gerou como resultado um estrangulamento da
situacao financeira dos demais ministérios: em 1990, a diferenca
entre a receita de contribuicao e os beneficios previdenciarios era
de 1,7% do PIB e financiava os gastos da saude; quando essa
diferenca desapareceu, o Ministério da Saude teve que ser socor-
rido pelo Tesouro, passando a receber 59% dos recursos de outros
custeios e investimento de 1995, contra menos de 9% disso em
1990, comprimindo os recursos dos demais ministérios;

e) entre 1988 e 1995, a soma do pagamento a inativos da
Uniao com os beneficios previdenciarios do INSS mais do que
dobrou, passando de 3,7% para 7,8% do PIB;

f) € fundamental que o pais reforme seu sistema previden-
ciario, pois a médio prazo o envelhecimento gradual da popula-
¢ao, mantidas as atuais regras, provocaria um colapso desse
sistema, com efeitos fiscais devastadores;

g) algumas rubricas de gasto encontram-se, sem duavida,
reprimidas; por exemplo, admitindo que a participacéo do inves-
timento do governo federal no investimento publico nos anos 70
tenha sido igual a de 1980 — da ordem de 30% —, o investimento
do governo federal, a precos de 1980, teria que passar de 0,5%
para 1,1% do PIB, para voltar ao nivel da média de 1971/80;° a

10 No periodo 1971/80, ¢ investimento do governo (critério Contas Nacionais) foi de 3,7% do PIB, a
precos de 1980; em 1994, foi de 2,1% do PIB, também a precos de 1980. Note-seque 0,3x3,7=1,1
% do PIB.
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precos correntes, isso significaria passar de 0,6% para 1,5% do
PIB (Tabela 2);

h) embora no futuro seja desejavel que o investimento
federal e os gastos sociais aumentem em relacao a situacao atual,
isso devera ser compensado por uma queda da despesa de juros
(ver Tabelas 1, 4 e 8);

i) o pais nao precisa de uma “megarreforma” do seu sistema
tributario para incrementar substancialmente a carga tributaria,
ja que esta, mal ou bem, foi da ordem de 29% a 30% do PIB em
1995, muito superior inclusive & média dos anos 70; a reforma
do sistema tributario deve ter como alvo a procura de maior
funcionalidade do mesmo, com simplificacao de impostos e deso-
neracao de exportacoes;!! uma reforma tributaria que extrapole
esse objetivo limitado pode gerar uma resultante negativa em
termos de receita;

j) o Brasil nao se localiza no “lado ruim” da “curva de
Laffer”: os sucessivos “pacotes de dezembro”, consistentes no
aumento das aliquotas, embora impopulares e geradores de
algumas inegaveis distorcdes, tém sido bastante eficazes no
sentido de elevar o fluxo de receita; e

k) o esforco prioritario da politica fiscal deve ser a tentativa
de “zerar” o déficit de estados e municipios € das empresas
estatais, que aumentou muito em 1995.
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