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I - INTROITO

Apesar de toda angustia que cauéé a sociedade, infeliz-
mente nao .ha previsao para o término da crise atual. No geral, na
futil troca de acusagoes, segmentos e setores sociais responsabili
zam as mals. diferentes causas; a incompeténcia e passividade de
Executivo; os planos irrealistas e mirabolantes da equipe economi-
ca; a falta de respaldo de partidos politicos; a incompreensao dos

trabalhadores, etc.

No particular, a discussiao recai sobre se o déficit pi-
blico & causa ou efeito da crise. A antiga meta do governo em redu
zir o déficit paublico para 2% do PIB soa agora como sonho politico
ou desvairo t&cnico. O pior & que hoje a sociedade civil j& aceita
com resignacao um deficit federal. em torno dos 7% do PIB da mesma
forma que assiste passiva o desenrolar.da crise. Pelo titulo deste
ensaio, a questao parece reduzir-se a um sutil jogo. de palavras,
mas a questao & bem mais profunda. Mas sob qualquer angulo, o d&fi
cit pliblico nao escapa do estigma de climplice ou de vilao da cri-

s5e.

A demora do governo federal em estabelecer aé diretrizes
basicas da politica macroecondOmica para 1988 tem sido baseada nos
obstaculos formididveis do desacerto das contas publicas, herdado
de 1986 e 1987 e que promete romper os limites da sanidade em 1988.
De fato, sem o conhecimento adequado do estado da contabilidade pil
blica e o minimo de coragem-politica para apoiar a probidade dos
gastos, ndo ha espago disponivel para qualquer estraté@gia macroeco
nomica coerente. Nao sem razao, os ministros da area econdmica tém
deixado patente a sua preocupacgac com a-passividadek do Executivo
em enfrentar os focos centrais da nossa crise. Enquanto o ajuste &
adiado, os desequilibrios econdmicos se agravam, alimentando e sen
do alimeﬁtados pela inflacao crescente, agravando os problemas so-

ciais e tumultuando o quadro politico,

Apds a fase eufdrica do Plano Cruzado, onde o déficit pi



blico foili wvisto por uns como necessario (sic !) para ativar a de-
manda agregada e, para outros, inexistente e fruto da imaginacgao
dos ortodoxos despeitados com a perda de prestigio, os pais do Cru
zado e seus defensores buscaram redimir seus erros e concordam com
as previsoes de um clima catastrofico de hiperinflagdo e de estag-
nagao .econdmica., No geral, hid uma saudidvel convergéncia de opi-
nices: todos os economistas concordam com a necessidade de sanear
os gastos piblicos e de melhorar a produtividade da maquina gover-—

namental.

E bem verdade que boa.parte do posicionamento. sobre o dé
ficit piblico resulta de reagSes-e ideias preconcebidas, radicali-
zadas pela falta de conhecimento basico sobre conceitos,objetivos,
dimensao e mecanismos de influéncia das contas do setor piblico so
bre a economia. Salvo o breve periodo do Ministro Dornelies, os mi
nistros subsegqgilentes nao parecem ter tido a preocupagao de infor-
mar a sociedade o quadro fiel dos problemas causados por um défi-
cit nas magnitudes atuais. Mais ainda, por erro de diagndstico per

deram o ativismo das politicas de gastos e de tributacao.

Com a preocupacao de cobrir os "rombos" fiscais. e fabri-
car culpados, os ministros economicos nao tem tempo de refletir S0
bre as fungoes basicas da politica fiscal. E os economistas .estao
perdidos numa discussao mesquinha sobre detalhes numéricos . e as
pretensas origens do déficit. Acredito que & hora de retornmar a

uma discussao mais proveitosa, embora arida.



II - AS TRES FUNgﬁES DO ORCAMENTO FISCAL

No dmbito puramente técnico, a politica de gastos e de
tributos satisfaz tres fungoes. Em primeiro lugar, devido aos efel
tos distintos dos gastos e dos impostos sobre a atividade economi-
ca, a politica fiscal - mesmo com um orgamento fielmente equilibra
do - exerce uma pressao na demanda agregada, Portanto, a costumei-
ra (e inveridieca) justificativa do governo de que os novos gastos
cobertos por novos impostos nao criam pressoces inflacionarias, e
falaciosa. 0Os economistas prestariam um grande servigo aos politi-
cos se explicassem as implicacoes do conhecido "teorema do orgamen

to equilibrado.

Em segundo lugar, a politica fiscal tem uma funcao redis
tributiva da renda nacional quando o governo modifica a lista dos
beneficiarios dos programas sociais, quando altera a composicao da
estrutura produtiva, através da sua politica de compras, e quandd
distribui discriminadamente a carga de impostos e os subsidios en-
tre as classes de renda e setores. Todas estas tarefas alteram a

estrutura dos pregos relativos da economia.

£, finalmente, a politica fiscal tem condigoes de modifi
car a relacao entre o consumo agregado e a formacao de investimen-
tos reais, através de dois mecanismos. O primeiro opera por meio
de incentivos e isencoes fiscais & formaggo de poupanga, e o segun
do, diretamente, quando o Estado realiza os investimemntos publicos.
Quando o resultado da politica fiscal & um aumento da formacao de
capital, a capacidade produtiva do pais se expande, o nivel de em-
prego e os salarios reais aumentam e a capacidade. de competicao nos

mercados mundiais se fortalece.

0 primeiro papel tem conotagoes de curto prazo, tipica-
mente Keynesianas, de ativismo anticiclico visando estabilizar 0
nivel de emprego e de renda. A fungao redistributiva, por sua vez,
visa melhorar as condig¢des sociais de curto prazo e principalmente

de longo prazo. E a terceira fungao serve para ampliar a capacida-



de produtiva e a estabilidade politico-social a lomngo prazo.

Ate 1977, foi possivel qualificar a politica fiscal - e
a propria .acao do Governo Federal - como estabilizadora da renda <
emprego, principalmente apds o choque do petrdleo de 1973. Mais

ainda, o gowverno teve um papel importante na orientacao dos inves—
‘timentos publicos e privados. A acao do governo pecou entretanto

na questao redistributiva.

No final da década passada e ao longo dos &0's, a acao do
Governo Federal atraves da politica fiscal deteriorou-se. Com 0
ajuste externo de 1981-84 ocorreu uma recessao em moldes classicos
auténticos e, desde entac, a taxa de formagao de capital decaiu pa
ra os 16-17% do PIB; com isso, as condigoes sociais - salvo a bre-
ve anestesia do Plano Cruzado - atingiram os limites do confronto.
Tudo isto com a crescente estatizacao da economia e com o desarran

jo das contas publicas.

Seria esperado que o aumento da participagaoc do Estado
na economia fosse benéfico, embora suscitasse discussces e criti-
cas ideoldgicas., Ironicamente, porem, e inconteste que a funcao do
setor publico foi falha e perversa. 0 ensaio versa sobre este te-

ma.



IIT - ASPECTOS QUANTITATIVOS E QUALITATIVOS DO DEFICILT

Por definigao, o déficit piblico - como qualgquer saldo -
e o resultado da diferenca entre duas parcelas e, como tal, a mes-
ma magnitude pode resultar de um nimero infinito de combinagoes.
‘Também pelo mesmo principio, o déficit publico nao serve para iden
tificar o grau da estatizacio ma economia. Como simples jogo de ni
meros, o tamanho do déficit nada diz sobre a qualidade da interven
gao do Estado: um déficit de 2% do.PIB pode. ser mais perverso do
que outro de 7%. Tudo depende da qualidade dos gastos, da egqiidade
e efici€ncia da arrecadacgao de impostos e das formas de financia-

mento, como foi discutide acima.

Por razoes varias, o déficit piublico assume conceituagoes
distintas, A mais utilizada pelo Govermo Federal e a chamada "Ne-
cessidade  de Financiamento do Setor Publico™ - ou "déficit opera-
cional™. Incorporando os encargos sobre a forma de corregoes mone-
taria e cambial,. obteém-se o chamado "d&ficit nominal", em desuso
oficial, mas bastante relevante para entender as pressoes de finan
ciamento. A Tabela 1 mostra a evolucao dos dois conceitos para o
setor publico agregado (governo federal;: empresas estatais e . go-
vernos estadualis e municipais). desde 198l. QO conceito mominal teve
um crescimento continuo dos 12,57 do PIB, em 1981, para 273, em
1985. 0 Plano Cruzado provocou uma. ruptura nas estimativas de 1986
e 1987, mas imagina-se que a magnitude de 1988 nao seja modesta. O
conceito operacional, por sua vez, tem uma histdoria mais rica em
flutuagoes. Em 1984, o déficit operacional teria diminuido até 1,7%
do PIB e a partir dai voltado a crescer até 4,9 ou 5,6%, em 1987,
pelas confusas e conflitantes estatisticas oficiais, ou 7,6%, por

outrds calculos.

Em Economia existe um poétulado-nem sempre lembrado -~ a
chamada "Leil .de Walras" - gque diz que o desequilibrio de um setor
deve ser compensado por idénticos desequilibrios no sentido oposto
dos outros setores. Para simplificar pode-se dividir a economia bra

sileira em trés setores basicos: o setor piblico, o setor privado



TABELA 1

PEFICIT PUBLICO. EM PERCENTUAIS DO PIB

OPERACIONAL

NOMINAL A

(NFSP)
1981 ‘ , : 12,5 & : 5,9.%
1982 | 15,8 % 6,6 %
1983 19,9 2 2,5 %
1984 - 21,8 % 1,7 7
1985 27,0 % : 5,2 %
1986 _ : ‘e 4,7 2
1987 (a) e 7,6 Z

FONTES: BANCO CENTRAL ‘DO BRASIL
“TUNDAGAO -GETULIO VARGAS
ESTIMATIVAS -NAQ OFICEFAES

{(a) Preliminar.



e o setor externo, Isto significa que todo défieit publico & finan
ciado com recursos provenientes dos outros dois setores.  No caso
do setor privado, por superavité‘correntes, e no caso do setor ex
terno, pela entrada de recursos liquidos (o..chamado déficit em con
ta corfente). A Tabela 2 reproduz estes fluxos de 1981 ate 1985,
segundo o conceito Hominal. Agora, a4 historia fica mais interessan
te e elucidativa, 0 crescente d&ficit publico foi financiado ate
1982 por também crescente superavit privado e pela entrada de re-
crsos externos. Em 1982, a crise financeira internacional | rompeu
eta forma de financiamento: os recursos externos minguaram e, des

de entao, o setor privade foi forcado a arcar com a quase totalida

de do desequilibrio piiblice.



TABELA 2

A DIMENSAO DO DESEQUILIBRIO EM PERCENTUAIS DO PIB

DEFICIT DO SE-

SUPERAVIT DO

DEFICIT EM TRAN-

1985

TOR. PUBLICO SETOR . PRIVADO ‘SAQBES'CORRENTES
1981 12,5% 8,2% 4,3%
1982 15,8% 10,0% 5,8%
1983 19,97 17,2% 2,7%
1984 21, 8% 22,1% -0,3%
27,07 - 26,57 0,5%
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A forma utilizada para extrair recursos do setaor mnao in
tressa no momento. E obvio que o disp@ndio agregado - leia-se consu
mo e investimento - do setor privado foi sacrificado. Pelo lado do

governo, apesar da crescente expansao das despesas, houve uma deli
berdda redugao nos investimentos produtivos, Com as incertezas poli
ticas, a resposta logica do setor privado foi reduzir a formacao de
capital., Portanto, E‘esperado que no agregado tenha ocorrido uma

queda na formagdo de capital.

Se os correntes do governo tivessem sido voltados para as
areas sociais, ou seja, educagao basica, saiide, saneamento, justica
e seguranca piblica, e para tecnologia, o sacrificio nos investimen
tos reais poderia ser'justificado. Afinal, o aporte de recursos pa-
ra estas areas & na verdade mais importénte dosque nos 1investimen-
tos reais. Infelizmente, isto nao ocorreu, Houve sim, um desvario
de gastos, sem estabelecimento de prioridades nem a manutengao da
maquina estatal. Hoje, o governo tem uma baixa produtividade e a me
dida que as suas fungoes complementares ao setor privado foram sa-
crificadas, este setor também passou a sofrer com bolsodes de inefi
cidncia e ociosidade. Tais circunstincias sao desfavoriveis aos in

vestimentos produtivos.

Este fato & visivel na Figura 1, onde as taxas de 16-17%
do PIB dos Ultimos anos contrastam com 05.24—252 dos anos 1974-76.
Como a formacao de capital de hoje representa o crescimento da capa
cidade produtiva de amanha nae ha como esconder o enfraquecimento
da economia brasileira. Nem como todo ativismo keynesiano. de expan
sdo dos gastos piblicos, a economia brasileira fugird do destino de
taxas modestas de crescimento real e das taxas. explosivas de infla
gao. Mais ainda, como a geracdo de empregos e a manutencao de sala
rios reais crescentes dependem da formagao de capital, o cenidrio que
avizinha & inquietante. Muito mais poderia ser dito, quanto ao en-
fraquecimento do Brasil em enfrentar os grandes desafios externos

neste final do seculo, mas o quadro ja e suficientemente assustador.

No desenrolar deste raciocinioy parece claro que a questao
do deficit publico ja escapou da discussao puramente - politica. E
uma questao técnica - e se o governo tivesse escutado os economis-

tas nao comprometidos com dogmas partidiarios nao estaria hoje en-



.10,

curralado pela falta de espaco para definir estratégias macroeconemi
cas - o que compromete o futuro do Brasil como ndo prospera e sobe-

rana.

A dificuldade do governo atender o prgpric papel do orga-
mento fiscal tem efeites ir®nicoes, sendo triétes, No final de 1987,
o ja quase demissionirie Ministro Bresser env1ou ao Congresso o Pro
jeto de Lei Orcamentdria para'1988. A equipe do Ministro trabalhou
com duas hipGteses para a inflag@o média de 1988: 607 e 120%..Previ
ram, entao, déficits respectivos de 5,1% e 4,9%, como mostra a Tabe
‘la 3. Apesar da impropriedade destas previsdes, o fato relevante nao-
¢ este. A questdao & qual seria a magnitude.do déficit federal se a

inflagao alcangasse 300 &du 400% em 1988.

A respesta a esta pergunta estd resumida na Tabela 4. Os
proprios par@metros do Projeto da Let'0r§ament5ria,rsubmetidos agora
a outros valores; simulam uma situagdo bem s&ria. Ao contririo das
eétimativas anterieres, foi observade que o déficit federal cresce
com a taxa de inflagao; com a inflacde média de 300%, o déficit fede
ral alcanga 7,5% do PIB em 1988 - a magnitude que o governo apregoa

para tode o déficit, inclusive Estadés e Municipioes!

Lis uma armadilha t%cnica interessante, Poucos discoerdam
que quanto maior e déficit, maior tende ser a taxa de inflacgio se o
financiamento predominante for wvia moeda. Tsto e verdade, mas a Tabe
la 4 mostra também-que o déficit estf indexade 3 taxa de  inflacdo!
Maior taxa de inflacao implica em maior d&ficit que, por sua vez,

significa maior déficit, e assim por diante.

As eleigoes municipais de 1988 terao obviamente seu prego em ter
mos de gastos maiores de Estados e de Municipios, Mesmo que o Governo
Federal mantenha-se neutro, pode-se - antecipar um deficit proximo a
2,87 para os Estados e Munic¥pios. Portanto, ngo-éiéprOV5V81 que o
deficit piblico agregado atinja.algo proximo: de 10% em 19887 Como fi
nanciar este "mamute"? Esta & outra questdo t&cnica, onde a politica

deve reconhecer suas limitacoces,

As formas mais transparentes de financiamento do déficit pitblice sao

dtraves da: emissho: (1) He -base momefaria e (2) de titulos da divida mobilia
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ria. Diga-se que o déeficit publico agregado alcance Cz$ 4,6 trilhoes
em 1988. Em dezembro de 1987, a base monetaria amontava Cz$ 510 bi-
lhoes. Se o financiamento for por este caminho, a base monetaria em
dezembro-prSXimo seria mnove vezes a atual. Pode-se prever o efeito
inflacionario, acrescido da tremenda desmonetizacao da economia. Pe
lo lado do endividamento piblico mobilidrio, a sa¥da também & doloro
sa: no final de 1987, a divida em poder do plblico atingia Cz$ 2,2
trilhoes, o que tamb&m implicaria numa tremenda colocagdo lIgquida-de
titulos. £ claro que sempre existe a possibilidade de combinar as
duas formas de financiamento, mas o exercIcio mostra a dificuldade

na operacionalizac¢iao da polftica,

Ainda que um neve Orgamento Federal seja aprovado, & pou
co provavel que os (verdadéiros)-valores envolvidos sejam diferentes
dos apresentados-.acima. Afinal, os compromissos do setor publico pa
recem infensos a qualquer tipo de controle. Se“tél for verdade 50
ha uma safda: uma reforma profunda em todo o setor piblico, tanto na
definicao de metas e prieridades, na redefinicio da carga e estrutu
ra de aliquotas de impostos; na concessio de subsIidios e isengdes fis
cais; no corte seletive de gastos de custeio, nos instrumentos de fi
nanciamento de déficits etc. O ponto de partida poderia ser o reexa

me da '1egislag§o do impesto de renda.
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TABELA 3

0 ORCAMENTO DA UNIAO PARA 1988

(Recursos .do Tesouro)

Cz$ bilhoes

_ . 19887
DISCRIMINACAO 11987

Infl.,=60%Z|Infl.=12

I. ___RECEITA - 1,147 2,155 3.055
.1.1v. Tributdria e .de Contribuigoes 1.055) 2,096 2.968

-~ .1.2, Qutras Receitas B 92 59 87
"II. DESPESA ' 1.522| 3.238 | 4.545
2.1l. Pessoal . e Encargos Sociais 310 551 714

2.2. Encargos da Divida : 164 405 579
Interna - 48 298 426

. Externa : 1lle 107 153

2.3, Amortizacao da DIvida 125 234 348

. Interna ' 17 34 50

. Externa 108 200 298

Qutras Despesas . 923 2,028 2.713

Reserva de Contingencia - 20 191

I1I. DEFICIT (11-1)° 375 1.083 1.490
3.1. Operacies de Grédito Tanternas 275 999 1.391

3.2. Operagoes de Crédito Externas 100 84 99

IV. DEFICIT EM % DO PIBd ' 3,4 5,1 4,9

Fonte: SOF/SEPLAN-PR, "Projeto de Lei Orcamentaria para 1988",
(a) Preliminar.

(b) Refere-se 3 inflacao. entre 12/87 e 12/88. As taxas .me-
dias correspondentes sao 78,2% (para 60%) e 157,7% (para 120%).

(¢) Refere-se a necessidade de financiamento bruto, isto &,
"ineclui amortizagao na despesa.

(d) PIB para 1987 Cz$ 11.119 bilhoes.
PIB para 1988 Cz$ 21.000 bilhoes .(11.119x106x178,2)
ou Cz$% 30.373 bilhoes (11.119x106x257,7).

o
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TABELA 4

SIMULACOES PARA O DEFICIT PUBLICO EM 1988
CONCEITO OPERACIONAL; EM CZ$ BILHOES CORRENTES

1 9 8 8 .
1987 INFLAGAO DE DEZEMBRO. A DEZEMBRO

60 7 120 % ZQO Z 2507 300 %
GOVERNO FEDERAL (a): .
1. Receita 1.147 - 2,155 3.055 4.255 5.005 5.755
2, Despesa 1.522 3.238 .  4.545 6.288 - 7.377 8.466
3. Deficit 375 1.083 1,490 2,033 . 2,372 3.356
ESTADODS E MUNICIPIOS
4, Deficit : 172. . 550 . 750 950 . 1.105 1.245
PIB NOMINAL © 11.119 19.847 26.690 33.913 39.475 44,476
#Z DO PIB:
. Governo Federal 3,4 5,5 5,6 6,0 6,1 7,5
. Estados e Mumicipios 1,5 2,8 2,8 2,8 2,8 2,8
. Total 4,9 8,3 8, 4 8,8 8,9 10,3
Fontes dos parametros basicos: "Projeto de Lei Qrgamentaria para

af

1988", SOF/SEPLAN-PR, para as contas do Governo Federal; e esti
mativas, para as dos Estados e Municipios. Previsao de ccresci-
mento real nulo em 1988, e inflagao média de 78,2 % .(correspon-
dente a 60 7 de dezembro a dezembro); 157,7 Z (12C %); 205 %
(200 Z); 255 7 (250 Z); e 300 Z (300 Z), respectivamente, '

Inclusive Empresas Estatais, Prevideéncia Social, Fundos e ‘RPro-
gramas.
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IV - A REFORMA DA FILOSOFIA DO IMPOSTO DE RENDA

Sempre que acuado pela falta de recursos, o governo fede
ral procura recorrer a4 maior taxacao sobre as rendas de pessoas f1
sicas e juridicas., Em 1988, mais uma vez, a histdoria se repete e :a

taxacao média do imposto de renda das pessocas fisicas aumentou.

0. aumento da taxacao média efetiva tem sido justificada
com base em varios argumentos. 0 mais forte diz que a carga tribu-
tiria no Brasil & baixa, comparada com outros paises. Nada mais na
‘tural, portanto, que aumenta-la. A aceitacao docil deste ~racioci-
nio favorece. a implantagﬁorde uma prﬁtica‘pEIigosa de corregSes mo
netarias parciais pelos anos a frente, até que a aliquota média
atinja o nivel comnsiderado ideal. A resposta a este argumento esta
nas suas proprias ralizes: a carga tributaria media & baixa porque
& mal distribuida. A1&m disto, a carga tributdria ideal envolve uma
discussao muito s@ria que deve examinar aspectos rédistributivos,
alocativos - no tocante as fontes e destinos dos recursos, e.aéwmg
tas de crescimento econbmico a médio e longo prazos. Como a socie=
dade brasileira nao. participa desta discussao, a voracidade fiscal
do governo & dificil sem3o impossivel de ser aplacada. Nada garan-

te que o sistema .melhore nos aspectos acima.

0 segundo argumento.oficial para elevar a carga tributa-
ria, baseia-se na necessidade de engajar a politica. fiscal no com-
bate a inflacao: o aumento do imposto de renda extrai poder de com
pra dos consumidores e com isto reduz o consumo. Ora,.éonsumidores
renitentes a queda do consumo reagem reduzindo a poupdan¢a. E mesmo
que a poupanca familiar permanecesse intacta, so haveria uma queda
no consumo agregado se os recursos arrecadados nao fossem dispendi
dos. A experiéncia mostra que toda vez que o govermo encontra umna
nova fonte de recursos, ele dutomaticamente e com & mesma rapidez
- quando nao. feito com antecedéncia - eleva seus gastos. Nestas cir
cunstancias, a teoria do multiplicador keynesiano de orgamento fis
cal equilibrado mostra que gastos publicos perfeitamente financia-
dos por.impostos geram na verdade uma pressao adicional na demanda

agregada.
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0 terceiro argumento & de que a maior carga - tributartia,
ao recalr sobre as classes de renda mals alta, melhora o perfil da
distribuigao de renda. Mais uma vez, a pratica desmente o discurso
oficial. Nas condigdes atuais, como. o aumento da carga - sera  .mal :
distribuido, incidindo mais sobre a classe média e menos sobre os
extratos de renda mais elevada, o efeito redistributivo @ regressi

VO,

E o quarto argumento para elevar a carga tributaria € o
mais cinico: lembra emotivamente a necessidade de financiar a ex-
pansao dos gastos .sociais e dos projetos de infraestrutura.. Nada
mais justo, nesta visao, do que financiar os grandes. pfojetos com
tributos. Na realidade, o aumento da carga tributdria estd associa
do & maior estatizacao, a incompeténcia .e ao desperdicio., Por is-
to, projetos com rentabilidade. social assegurada sofrem a repulsa
e a desconfianca da sociedade, cansada de observar passivamente o

desperdicio desvairado.

Alem da carga.tributﬁfia, o contribuinte brasileiro so-
fre a multiplicidade de faixas de renda para o caleulo do imposto.
Este tema. tem sido abordade por outros economistas e a proposta
mais original & a da aliquota Unica do.Prof. Paulo Rabello dé Cas-—
tro. A resposta oficial a tais sugestoes & de. que a multiplicidade
de faixas contempla com mais facilidade a nossa complexa distribui
gcao de renda. Ora, além de desnecessaria, a multiplicidade de fai-.
xas nao parece ter dado qualquer contribuicao mais efetiva, a n3o
ser complicar a burocracia, o trabalho dos departamentos de pessoal

das empresas e a declaracao de rendimentos dos trabhalhadores,

Porém, a legislaciao de 1988 .estabeleceu uma tendeéncia
preocupante: a extingao dos incentivos e isengoes fiscais sobre al
gumas formas de poupanca. Salvo o abatimento limitado do PAIT, as
outras formas de formagao de poupanca e de investimento perderam os
estimulos fiscais ja a partir da declaracao de 1989. Na conta ofi-
cial, existem dois motivos para esta medida: primeiro, os incenti-
vOS nao éumpriram seu papel e serviram apemas para reduzir a arre-

cadacao fiscal. Segundo, o antigo Anexo 3 complicava desnecessaria
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mente a declaracao dos rendimentos. A primeira justificativa peca
na légica. Salvo aqueles casos de evasao, se os incentivos & . pou-—
panca reduzem a arrecadacgao fiscal, a sua extinczo tem o efeito de
"diminuir o estimulo a4 formacao da renda geradora do direito (a pou
panca) e consequentemente estimula o consumo. Quanto a .alegada com
plexidade introduzida. na declaragao, ela podia ser evitada volunta
riamente pelo contribuinte que julgasse nao valer a pema o “traba-

lho com a sua declaragao.

Mas tudo isto sao migalhas perto dos problemas a nivel
macroecondmico, com repercussoes no futuro proximo. O desacerto da
extingao dos incentivos e isencoes fiscais parece passar desaperce
bido pela grande maioria dos cidadaos. Pior ainda, assume a masca-
ra da equidade social e a austeridade. Mesmo o PAIT, aplaudido co-
mo grande'solugﬁo, nao se .enquadra. ao espirito de uma reforma coe-
rente. Por principio, & crucial que todos os incentivos incidam. ape
nas sobre as formas autenticas. de poupanga e de formagﬁo-de novos
investimentos reais. Isto implicaria num PAIT formado apenas pela

subscrigcao de novas acoes e de aumento de capital.

0 aumento da formagao de investimentos produtivos & uma
necessidade inadiavel, se o que se quer & salvar o que resta do
parque industrial brasileiro, da modesta penetracaoc dos .produtos
"brasileiros nos mercados internacionais.e da .fragil tranqiiilidade
social. Rejeitar este fato & submeter-se ao caos economico, poli-
tico e social, com alto prego nas proximas geracgoes. Em nome de
bandeiras populistas e pretensamente sociais, paises vizinhos acel
taram este erro-e hoje penam com a estagnagao econdmica, a instabi

lidade politica e a evasao de capital humano e fisico.

Como os recursos para os investimentos reais sao origina
riocs da oferta de poﬁpangas, nada mais absurdo do que uma medida
visando reduzir ainda mais a ja decrescente taxa de poupanga. O bom
senso recomenda exatamente o contrario: estimulos renovados e mais
eficientes a formagao de poupancas e de acréscimos .ao apatrimdnio

real. Uma decorrencia deste incentivo & a queda nas taxas reais de
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juros em i?licagoes a medio e longo prazos. Esta queda nos juros
ocorrera através do mecanismo de mercado e sem necessidade de in-
tervengoes, tabelamentos e injegoes inflaciondrias de liquidez. A

saida patriota e com o pensamento voltado para o social é esta.

./sms.,



