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A Secretaria do Planejamento da Presidéncia da Republica divulgou em julho
de 1986 o Livro Branco do Déficit Publico, cuja integra publicamos.

A QUESTAO DO DEFICIT PUBLICO

1. NECESSIDADES DE FINANCIAMENTO
E DEFICIT DO SETOR PUBLICO NO BRASIL

L Introducdo

Os meios de comunicagio falam frequentemente no déficit publico e de como
seu eventual descontrole pode ameagar ou comprometer o Programa de Estabili-
zacdo do governo. A despeito da natureza eminentemente técnica da questdo, a
sociedade tem o direito de saber o significado correto do déficit do setor publico.
A existéncia do déficit ndo é necessariamente um indicio de ineficiéncia ou empre-
guismo. Curiosamente a convic¢do contrdria parece generalizar-se mesmo entre
pessoas que nio comandam uma defini¢do clara do que é exatamente um déficit
publico. E claro que todo mundo sabe que déficit é o que falta para receitas igua-
larem as despesas, mas isto ndo € suficiente para resolver as davidas. A questio é
o que incluir nas despesas e receitas e, depois, que significado econémico atribuir
ao numero obtido.

Este documento pretende esclarecer a questdo do déficit publico no Brasil,
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dentro da filosofia de transparéncia e seriedade que tem caracterizado a politica
econdémica da Nova Republica. Serdo examinados aspectos conceituais e metodo-
l6gicos e apresentadas as melhores estimativas disponiveis neste momento para o
comportamento dos varios or¢amentos do setor publico em 1986. De posse dessas
informagdes, cada cidadao podera formar seu préprio juizo sobre a situagao atual
das contas publicas e suas consequéncias sobre a vida econdmica da nagao.

2. Necessidades de financiamento e déficit corrente: aspectos conceituais

Por influéncia dos critérios de avaliacio do Fundo Monetério Internacional
foi introduzida no pais a no¢io de que o déficit puablico deve ser medido através
das necessidades de Financiamento Liquido do Setor Publico nido-financeiro (resu-
midamente NFSP), que indica o fluxo liquido! de novos financiamentos obtidos ao
longo de um ano pelo setor publico ndo-financeiro nas suas vérias esferas de atua-
¢do: governo central, governos estaduais e municipais, empresas estatais, e previ-
déncia social. Como o Estado s6 consegue endividar-se quando suas receitas sio
menores que suas despesas parece ficar evidente a logica do conceito: as NFSP se-
riam a contrapartida financeira e, portanto, uma fiel medida do déficit publico.

H4 que se ter certo cuidado, entretanto, na interpretagao de uma suposta me-
dida global de déficit publico como esta, que ndo leva em consideracdo a distin¢ao
fundamental entre despesas de investimento e despesas correntes ou de consumo
(que incluem apenas despesas de custeio e encargos financeiros). Uma despesa
corrente envolve a compra de um servico ou bem de consumo que nao se transfor-
ma em um ativo produtivo do Estado, capaz de gerar bens de valor econémico no
futuro. Uma despesa de investimento é a compra de uma ativo produtivo que dé a
sociedade o comando sobre uma corrente de rendimentos futuros, cujo valor pre-
sente, do ponto de vista social, ndo deve ser inferior ao custo de aquisi¢ao do ativo.
Uma divida emitida pelo governo para financiar uma despesa de investimento ga-
rantida pelos rendimentos futuros a ela associados é intrinsecamente financidvel e,
portanto, ndo representa qualquer énus para o setor privado.

O caso aqui é similar ao de qualquer empresa privada que se endivide para
financiar projetos de investimentos de boa qualidade, cujos retornos esperados sao
compativeis com os encargos financeiros da divida. Ninguém pensaria em associar
os recursos financeiros que a empresa levanta para financiar seus projetos de ex-
pansio da capacidade produtiva ao seu prejuizo operacional. E ébvio que essas
necessidades de financiamento nio representam um resultado operacional negativo,
ja que elas tém como contrapartida uma valorizagdo do patrimonio da empresa.

Este raciocinio evidentemente nao se aplica as despesas correntes do governo,
que representam apenas a absorcdo pelo Estado de poupangas privadas para finan-
ciar o seu préprio consumo. E por isso que a preocupacio nio deve ser com a
necessidade de financiamento global do setor publico — que é medida pelo concei-
to NFSP — mas sim com o déficit corrente do governo (DCG), que corresponde a

L0 termo “liquido” no caso significa “liquido de amortizagdes”.
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parte das NFSP destinadas a cobrir o excesso de gastos de consumo (inclusive en-
cargos financeiros das dividas internas e externas) sobre as receitas do governo.
Este é o déficit que representa uma drenagem do Estado sobre o esfor¢o coletivo
de poupanga que pode reduzir a capacidade de crescimento da economia. Trata-se
de uma apropriagao pelo Estado, para seu proprio consumo, de recursos que o
setor privado reservou para poupanca e investimento.

3. Estimativa das necessidades de
financiamento do setor Piublico para- 1986

O primeiro passo para obter-se uma medida do déficit corrente do governo é
a estimativa das necessidades de financiamento do setor publico (NFSP). A partir
desse niimero, subtraindo-se uma estimativa do investimento total do setor publico,
chega-se ao déficit corrente.

As alteracdes economicas resultantes do programa de mudangas no final de
1985 e do Plano Cruzado de fevereiro ultimo afetaram sensivelmente os fluxos de
receitas e despesas do setor publico, como se descreve em detalhe no Anexo 1. Co-
mo resultado estima-se que as NFSP cairdo significativamente como proporg¢ao do
PIB, evoluindo dos 5,2% observados em 1985 para 4,7% em 1986, ainda sem
considerar aqui o ganho de receita e redugio de despesas que deverdo resultar de
algumas das medidas associadas ao Plano de Metas.

A Tabela | apresenta os nimeros discriminados por orcamento. Vale notar que
o aumento das necessidades de financiamento indicado no Or¢amento Geral da
Unido (OGU) deve-se basicamente a ampliacdo dos aportes de recursos desse or-
¢amento para os demais, particularmente para o or¢amento Sest para capitalizar
empresas estatais. O Anexo 2 apresenta informacdes detalhadas sobre a construcio
desta estimativa das NFSP.

4. Impacto das medidas de financiamento do
Plano de Metas sobre a estimativa das NFSP para 1986

O conjunto de medidas destinadas a financiar o Plano de Metas devera pro-
duzir algumas implicagdes or¢amentarias que exigirdo uma reestimativa das NFSP
para 1986. Esta reestimativa ndo pode ser realizada neste momento com maior
precisdo, mas pode-se obter a seguinte avaliacdo preliminar de seus resultados:

NFSP antes das novas medidas Cz$ 163,7bilhoes
Reducoes de despesas e ganhos

eventuais de receita Cz$ 17,5 bilhoes
NFSP depois das medidas Cz$ 146,2bilhoes

Esta estimativa produz, portanto, NFSP p6s medidas fiscais.
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tabela 1: Resumo das “necessidades de financiamento liquido do setor publico nao financeiro”

1985-1986
Discriminacao 1985 1986 Czi$ %
Observado | Programado milhdes do PIB
|. Orcamento geral da Uniao 52.209 3,8 151.074 4,3
II. Orcamento SEST 13.874 1,0 994 1
Ill. Orgamento SIMPAS -5.517 -0.4 -593 1
IV. Orcamento dos estados e municipios 10.466* 0,8 12.200 0,4
V. NFSP nao-financeiro (I +11+ 1+ 1V) 71.032 5,2 163.675 4,7

* Fonte: BACEN, “Brasil — Programa Econémico” (conceito do déficit operacional). PIB 1985 = Cz$ 1.364.124 mi-
Ihoes; 1986 = Cz$ 3.488.000 milhdes. Associadas ao Plano de Metas igual a Cz$ 146,2 bilhdes, o que corresponde
a 4,2% do PIB. Note-se que as medidas de financiamento do Plano de Metas deverdo também garantir o atendi-
mento de parte dessas NFSP, o que deveréa reduzir a parte ndao automaticamente financiada das NFSP para préxi-
mo dos 2% do PIB.

5. Comparacées internacionais de NFSP

O conceito de necessidades de financiamento do setor publico ndo é uma me-
dida adequada de déficit publico para uma economia como a brasileira em que o
Estado tem participagdo significativa no esfor¢o de investimento acional. Neste
caso, entende-se que o conceito mais adequado de déficit publico é o Déficit Cor-
rente do Governo (DCG), que leva em consideracdo apenas as despesas de consumo
(custeio mais encargos financeiros). O conceito de NFSP é, entretanto, difundido
em todo o mundo, 0 que nos permite uma instrutiva analise comparativa da nossa
posic¢ao relativa aos padrdes internacionais.

A Tabela 2 apresenta valores para NFSP como propor¢ao do PIB para as sete
principais economias da OECD entre 1983 e 1985. Tomando-se a cifra de 4,2%
do PIB estimada na secdo anterior para nossa economia em 1986, vemos que nos-
sa situac¢do é nitidamente mais favoravel que as do Canad4 e Itilia, comparavel as
dos Estados Unidos, Franga e Reino Unido e nitidamente menos favordvel que as
do Japao e Alemanha.

Tabela2: necessidades de financiamento do setor publico:
comparacoes internacionais (como % do PIB)

Paises 1983 1984 1985
Estados Unidos 4,1 3.4 3.9
Japao 3,5 2,7 1,7
Alemanha 2,5 1,2 1,2
Franca 3,1 2,8 3.3
Reino Unido 3.7 3,8 3.4
[talia 12,4 13,56 13.4
Canadéa 6,2 6,3 6,5

Fonte: OECD — Economic Outlook, 1986.
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Quando levamos em considerag¢do o fato de que a participacao do Estado na
formacdo de capital é muito maior no Brasil do que na maioria dos paises consi-
derados na tabela, com excecdo apenas de Franga, Reino Unido e Itdlia, ganhamos
a convic¢do de que a situagdo das nossas contas publicas esta perfeitamente dentro
dos melhores padrdes internacionais.

6. Estimativa do déficit corrente do governo

Como ja foi explicado anteriormente, a medida mais adequada de déficit pu-
blico é o Déficit Corrente do Governo (DCG), que corresponde a parcela das NFSP
utilizadas para financiar o excesso de gastos de consumo sobre as receitas do go-
verno. Esta é a medida correta do impacto negativo da agio estatal sobre o poten-
cial de poupanga e crescimento econdmico do Pais.

O DCG pode ser estimado de modo simples subtraindo-se uma estimativa do
investimento publico total no valor das NFSP. Deste modo temos a seguinte esti-
mativa para 1986:

Discriminacao 1985 | 1986
Necessidade; de financiamento 71 164
do setor publico (em CzS bilhdes)
Investimento publico (em CzS bilhdes) 53 143
Deéficit Corrente do Governo (em CzS bilhdes) | 18 21
Déficit Corrente do Governo (em % do PIB) 13 0,6

Vale notar que este valor reduzido do déficit corrente do governo esta sendo
obtido a despeito dos elevados encargos financeiros das dividas interna e externa
do setor publico. Se admitirmos que esta conta de juros, incluindo governo federal,
SEST, estados e municipios, aproxime-se de 5,5% do PIB, obtemos um superavit
corrente nao-financeiro de 4,9% do PIB. Em outras palavras, se ndo fosse pelo
pagamento de juros da divida, o Estado estaria fazendo uma contribui¢do positiva
importante ao esforco de poupanga da sociedade.

Um DCG da ordem de magnitude verificada no Brasil ndo representa qualquer
risco de pressdo inflaciondria para uma economia que pretende trilhar uma traje-
toria de rapido desenvolvimento. Com o crescimento econdmico, a sociedade requer
aumentos proporcionais em seus estoques de divida publica, tanto monetaria como
nio-monetaria. Ao prover esta expansdo natural da demanda por divida publica,
0 governo precisa oferecer ativos financeiros ao setor privado, os quais podem fi-
nanciar o seu déficit corrente. Estima-se que o potencial para essa expansdo normal
da divida situa-se, nas condi¢des brasileiras atuais, entre 2 € 3% do PIB. Nio pode
restar duvida de que o déficit publico brasileiro estd inequivocamente sob controle,
nao havendo qualquer risco de pressio inflacionaria proveniente desta fonte.
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7. Relacdo entre conceitos correlatos
de necessidades de financiamento e déficit

As NFSP, como aqui definidas, dimensionam o impacto em termos de deman-
da de recursos liquidos, do setor publico ndo-financeiro sobre o sistema financeiro
interno e externo. A metodologia de calculo utilizada é extremamente simples e
parte dos proprios or¢amentos tal como sdo apresentados.

Um conceito correlato, bastante préximo das NFSP, é o “conceito operacional”
de necessidades de financiamento, calculado pelo Banco Central do Brasil desde
19832. Apesar de visar 0 mesmo propésito, o “conceito operacional”, em oposicao
as NFSP, também procura analisar o impacto do setor publico, porém a partir do
proprio setor financeiro. Tanto é assim que a metodologia. de mensurag¢do do
“conceito operacional” parte do aumento do endividamento de cada unidade orga-
mentdria junto a cada 6rgdo, ou instrumento financiador: autoridades monetarias,
bancos comerciais, demais instituicdes financeiras, empreiteiros e fornecedores, di-
vida mobilidria junto ao publico ou financiamento externo. Além disso, pela meto-
dologia do “conceito operacional” a demanda de recursos pelo setor publico é
medida em termos de fluxos de caixa, enquanto as NFSP o fazem em termos de
competéncia. Cabe salientar ainda que, contrariamente ao que ocorre com as NFSP,
a metodologia do “conceito operacional” omite os encargos cambiais das obriga-
¢oes externas do Tesouro Nacional administradas pelo Banco Central.

Pelo que foi visto no pardgrafo anterior, possiveis divergéncias entre as estima-
tivas feitas pela metodologia das NFSP e as do “conceito operacional” podem ser
explicadas em funcio dos encargos cambiais e em funcio do float de recursos que
equaliza os fluxos de caixa com a competéncia das receitas e despesas. Em rela¢do
ao PIB, as NFSP em 1985 resultaram em 4,7% (veja Tabela 1), enquanto o resul-
tado do “conceito operacional” foi de 3,3%, como se vé na tabela abaixo:

Tabela de financiamento do setor publico (conceito operacional)

Ano % do PIB
1983 3,0
1984 1,6
1985 3.3
1986 2,6*

Fonte: BACEN: “Brasil, programa econémico: ajustamento interno e externo’
vol. 2, maio de 1986. * Estimativa.

O conceito de déficit de caixa das autoridades monetarias (DC), utilizado no
Brasil durante algum tempo, diverge das NFSP nao apenas por uma questdo
metodoldgica de mensuragdo, mas também por ser um conceito realmente distin-
to. O DC das autoridades monetarias omite as parcelas do financiamento do

2 Veja Bacen, “Brasil, programa econdmico: ajustamento interno e externo, vol. 2, maio 1986.
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setor publico pelo setor externo e pelo resto do sistema bancario, bem como
pelos fornecedores e empreiteiros. Por outro lado, o déficit de caixa das autori-
dades monetdrias inclui, além do financiamento ao setor publico, também o fi-
nanciamento ao setor privado concedido pelas autoridades monetarias. Nesse
sentido, o déficit de caixa visa medir as necessidades de financiamento das auto-
ridades monetarias, mas nao as necessidades de financiamento do setor publico
ndo financeiro.

Finalmente uma palavra de precaucdo deve ser levantada contra ilagdes que
se fazem sobre as NFSP do ano a partir da execugio de caixa do Tesouro Nacional
(déficit de caixa do Tesouro) observada em apenas alguns meses. A execugio de
caixa do Tesouro procura fazer a sintonia fina dos fluxos de entradas e saidas de
recursos e pode, num curto prazo, ndo estar refletindo as reais necessidades de-
recursos financeiros do governo para um periodo mais longo.

2. EMPRESAS ESTATAIS

O or¢amento das empresas estatais federais para 1986, que ajusta a progra-
macao inicial aos efeitos do Plano Cruzado, foi elaborado admitindo estabiliza¢iao
do nivel geral de precos em 1986.

Estdo incluidas no or¢camento 181 empresas estatais, sendo 162 do setor pro-
dutivo-SPE e 19 empresas tipicas de governo-ETG.

As empresas estatais estardo gerando em 1986 um total de Cz$ 439 bilhoes
de receitas proprias, dos quais Cz$ 402,2 bilhdes serdo absorvidos pelos seus
custos e despesas, ai incluidos Cz$ 77,9 bilhdes de encargos financeiros. Have-
rd uma geracao propria de recursos liquidos de Cz$ 36,8 bilhdes, conforme
Tabela 4.

A necessidade de financiamento liquido serd de Cz$ 1,0 bilhido, enquanto os
investimentos somam Cz$ 117 bilhdes. Essa necessidade de financiamento, que se
traduz em pequeno aumento do grau de endividamento das empresas estatais, re-
sulta do fato de que o volume de investimentos no setor ainda € superior a geracdo
propria de recursos, capitalizagoes e outros recursos. Este quase equilibrio do or-
¢amento das empresas estatais decorre, sobretudo, de menores gastos com matérias-
-primas (principalmente petréleo), da queda dos juros no mercado internacional e
da reducido dos pregos dos equipamentos.

Este resultado representa uma significativa redu¢io das HFL da SEST se com-
parado com os anos anteriores, tanto em valor absoluto, quanto em rela¢do ao
Produto Interno Bruto-PIB, conforme pode ser observado no quadro a seguir.
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Necessidades de financiamento liquido da Sest

Anos Bilh\éael(s)rdcezf 986 % doPIB
1980 875 28
1981 71,0 24
1982 89,3 3,0
1983 50,9 18
1984 22,5 0,8
1985 30,2 1,0
1986 1,01

A) Receita operacional

Para 1986 a receita operacional das empresas estatais foi calculada levando-se
em conta o congelamento determinado pelo Decreto-Lei n. 2.284, que implicou,
varios casos, em redu¢ao de precos, em termos reais, em relacdo a 1985. Devido ao
aumento da demanda interna, essa queda de preco foi compensada por acréscimos
na quantidade dos bens/servi¢os oferecidos pelas estatais nos setores onde havia
capacidade de crescimento de produgio.

Tabela 4 Sest necessidade de financiamento liquido

Discriminacao Emlgezaslizrzic;zées Autorizado Em% do PIB
1985 1986 1985 1986
(+) geracéo propria de recursos 201.184,1 439.033,7 14,8 14,0
Receita operacional 175.914,6 399.090,5 12,9 12,7
Receita financeira 9.026,0 8.361,8 1 1
Outras receitas nao-operacionais 8.440.4 13.224,9 1 1
Subsidio do Tesouro 7803,1 18.356,5 1 1
(-) Despesas 185.131,2 402.234,8 13,6 12,8
Pessoal e encargos sociais 26.429,7 69.979,6 1.9 2,2
Encargos financeiros 350.084,3 77.853,9 2,5 2,5
gﬂea;fggu'ig?g'af::gs;’:j;tes & compra 78.998,2 144.135,8 58 46
S:?;Siiﬁ%ﬁg & comercializagao 24.435,3 58.824,2 1.8 1,9
Tributérias e parafiscais 10.442,7 29.027.7 1 1
Outras 9.741,0 22.413,6 1 1
(=) Geracao Propria liquida 1"6.052,9 36.798,9 1,2 1,2
(+) Aportes de Capital 5.432,1 42.575,8 1 1.4
Da Uniao 2.018,3 19.7176 1 1
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De bancos federais 1.054,2 16.389,8 1 1

Demais 2.359,6 6.468.4 1 1
(+) Recursos Diversos 20.734.4 60.143,9 1,5 1,9
Do Tesouro 6.072,2 179275 1 1
Demais 14.662,2 42.216.4 1 1
(=) Geracao Total de Recursos 42.21°9,4" 139.518,6 3,1 4,4
(—) Aplicacao dos Recursos 56.093,6 140.513,0 4,1 4,5
Investimento Econdmico 44 5072 1170273 3,3 3,7
Outras 11.586,4 23.485,7 1 1
(=) Necessidade de financiamento liquido -13.874,2 -994 .4 1 1

Fonte de Dados Bésicos: SEST/Revisédo Orcamento/86.

Nesses termos esta prevista a geracio de Cz$ 399,1 bilhoes de receitas opera-
cionais correspondentes a uma queda real de [,4% em relagdo ao realizado em 1985.
A queda nas receitas operacionais foi em parte amortecida pelo aumento das quan-
tidades de bens/servigos produzidos e a entrada em operagio de novos projetos, tais
como Agominas, Itaipu, Carajas etc.

B) A receita financeira

Com a eliminag¢io da corre¢ao monetdria, as receitas de aplicagdes das estatais
ficaram reduzidas apenas aos juros e, em funcdo disso, hd uma queda de 7% nessa
rubrica.

C) Recursos do Tesouro

O crescimento real de 54% é explicado principalmente pelo saneamento fi-
nanceiro do Grupo Eletrobris, mediante capitalizagio pela Unido de Cz$ 16,6
bilhoes obtidos através de empréstimos externos junto ao Bird e de cofinanciamen-
tos.

D) Outros recursos

O valor previsto é de Cz$ 56,8 bilhoes, exclusive as aplicagdes aprovadas
pela CMN, cabendo mencionar, entretanto, ocorréncias peculiares em 1986, tais
como as capitalizagoes de Cz$ 9,2 bilhdes no Grupo Eletrobras e de Cz$ 6,5 bilhoes
na Caraiba, para saneamento financeiro. Sem considerar estes aportes, 0 crescimen-
to real dessa rubrica situa-se em apenas 1%.

E) Investimentos

Foi fixado um limite de investimentos de Cz$ 117,0 bilhdes; o que correspon-
de a um crescimento real de 14% em rela¢io ao montante realizado em 1985.
Esses investimentos se destinam basicamente a conclusdo ou continuidade de pro-
jetos ja em andamento permitindo atender a crescente demanda por bens/servicos.
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Os investimentos aprovados para o grupo da Petrobras atingirdao o montante
de Cz$ 34,7 bilhdes, representando um crescimento real de 19% em relacio a 1985.
Estes investimentos se destinardo a explora¢ao e produgao objetivando a elevagio
de produ¢io nacional de petrdleo.

O Grupo Eletrobrds programa investir Cz$ 24,1 bilhdes, sendo Cz$ 11;5 bi-
lhdes em geracdo (com destaque para Tucurui, Itaparica, Balbina e Samuel), Cz$
10,2 bilhdes em transmissdao (com destaque para o sistema de transmissao de cor-
rente continua e alternada de Itaipu e o sistema de transmissao de Tucurui e do
Maranhio) e Cz$ 2,4 bilhdes em distribui¢io e instalacdo gerais.

O investimento de Itaipu em 1986 permitird a entrada em operacdo das duas
primeiras unidades geradoras de 60 ciclos e das unidades 5, 6 ¢ 7 de 50 ciclos, au-
mentando a oferta de energia em 3500mw.

O grupo Telebras realizara investimentos que correspondem a um crescimento
de 28%, objetivando implantar | milhdo de novos telefones em 1986, procurando
atender de forma adequada a crescente demanda por telecomunicac¢des no pafs.

O significativo crescimento de 59% nos investimentos do grupo RFFSA, de-
corre de financiamento junto ao Banco Mundial e da consequente contrapartida
do governo brasileiro destinados a melhoria da malha ferrovidria para transporte
de cargas e a melhoria das condicdes de operacdes dos trens de subtirbio, bem
como aumento do nimero de passageiros transportados, especialmente em Sio
Paulo e Rio de Janeiro.

A programagio de investimentos para o ano (crescimento de 41%) pelo Gru-
po Siderbrds destina-se principalmente a conclusdo da metalurgia da A¢ominas e
a continuidade das obras do 3°. estdgio da Companhia Sidertrgica Nacional e da
Cosipa com vistas a entrada em operacao no final de 1986 e 1987, respectivamen-
te. Estas obras sdo indispensdveis ao atendimento da demanda de aco no pais e as
metas de exportacdo, estando compativeis com o “Plano de Saneamento do setor
Siderurgico”.

Os investimentos aprovados para o Grupo Nuclebras correspondem as neces-
sidades minimas de implanta¢io do Programa Nuclear Brasileiro, tendo em vista
a programac¢ao do término das centrais nucleo-elétricas de Angra Il em 1992 e
Angra Tll em 1995.

F) Pessoal e encargos sociais

O crescimento de 15,3% nos gastos pessoal e encargos sociais decorre basica-
mente do acréscimo real concedido a todos os empregados quando da aprovacio
do Plano Cruzado (15% para o saldrio minimo e 8% para os demais), do reflexo
de adiantamento e abonos concedidos no final de 1985, bem como, em menor es-
cala, de novas contratacoes, aprovadas em cardter excepcional pelo presidente da
Republica, destinadas a atender seja projetos em inicio de operagao (ACOMINAS,
CVRD-Carajas, CST-Porto de Praia Mole etc.), seja expansido indispensavel de al-
gumas atividades (USIMINAS, EMBRAER, INFRAERO, etc.).
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G) Matérias-primas, componentes e compra de produtos para revenda

A queda real de 21% verificada nessa rubrica decorre da reducio do preco
internacional do petréleo e da diminuicao dos estoques de dlcool.

H) Endividamento

Os investimentos das empresas estatais nos tltimos anos foram feitos as custas
de macica tomada de financiamentos bancarios. Como consequéncia, essas empre-
sas apresentaram um elevado grau de endividamento, 67% de capitais de terceiros
para apenas 33% de capitais proprios. Um dos grandes desafios para o governo
serd o de equilibrar essa situacdo e para isso é necessaria a conjugacao de dois
elementos fundamentais; 1) Aumento da eficiéncia/eficicia das empresas estatais;
2) Capitalizacdo das empresas.

3. SINPAS- SISTEMA NACIONAL DE
PREVIDENCIA E ASSISTENCIA SOCIAL

Para dar cobertura aos gastos programados para 1986, o SIMPAS devera
contar com Cz$ 186 bilhoes de receitas correntes, sendo 89% desse total represen-
tado por receitas operacionais e os demais 11% por receitas ndo operacionais e do
Tesouro. Convém observar que foi levado em conta o acréscimo real de saldrio
concedido quando da aprovagiao do Plano Cruzado (15% para o saldrio-minimo
e 8% para os demais) e acréscimo real do PIB de 6%. Além disso, foram excluidas,
a partir de julho, as contribuicdes de inativos e pensionistas.

As despesas correntes estdo estimadas em Cz$ 184 bilhdes, sendo os principais
itens: beneficios previdencidrios (70% do total); outros custeios (18%) e pessoal
(12%) (Tabela 5).

Tabela 5: Necessidade de financiamento liquido orgamento, Sinpas

1985 — 1986
Discriminaco Em CzS milhoes Em% do PIB
1985 1986 1985 1986
| — Receitas correntes 72.796 186.080 5.4 5,9
Receita operacional 62.571 164.948 4,6 5,2
Receita ndo operacional 4.236 4.639 1 1
Tesouro 5.989 16.493 1 1
|l — Despesas correntes 67.228 184.227 5,0 5,9
Pessoal 7568 21.378 1 1
Encargos financeiros 400 256 1 1
Beneficios previdenciarios 46.129 129.243 3.4 4,1
Outros custeios 12.695 33.350 1 1
|1l = Poupanca em conta corrente (1 — i) 5.568 1.853 1 1
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IV — Despesas de capital 51 1.260 1 1

Investimentos 38 1.228 1 1
Outras Despesas de Capital 13 32 1 1
V - Necessidades de Financiamento 1 1
Liquido (IV - 1li) -5.5617 -693 0.4 1

Fonte de dados bésicos: SEST — Mapa de reprogramacéo dos Tetos-SINPAS.

Desse modo, pode-se estimar uma poupanca em conta-corrente de Cz$ 1,8
bilhdo. Levando-se em conta uma previsio de Cz$ 1,2 bilhdo de despesas de capi-
tal (investimentos) tem-se uma necessidade liquida de financiamento negativa de
Cz$ 0,6 bilhdo. Os investimentos programados destinam-se a construcio de 34
agéncias integradas de previdéncia; duas unidades administrativas; trés unidades
ambulatoriais; nove unidades de assisténcia a0 menor e aquisi¢io de equipamentos
necessarios a implantacdo do sistema de informagao gerenciais.

Comparando-se com os valores de 1985, constata-se um aumento de partici-
pacdo no PIB, tanto das receitas (de 5,4% para 5,9%) como das despesas (de 5,0%
para 5,9%). Assim sendo, embora o orcamento Sinpas de 1986 apresente um re-
sultado positivo (necessidade de financiamento liquido negativo) ele é menor.

Cabe destacar que, ao se comparar as previsoes para 1986 com os dados rea-
lizados em 19835, deve-se levar em conta que 1985 foi um ano excepcional para o
Sinpas, em termos de recuperacido financeira. A melhoria do nivel de emprego, a
recuperacdo real dos saldrios, a antecipagdo do prazo de recolhimento das contri-
buicio e as aplicacdes financeiras dos saldos de caixas traduziram-se num cresci-
mento real da receita em 1985 de 21%. Por outro lado, o combate as irregularida-
des e fraudes e 0 maior rigor nas concessdes dos beneficios contribuiram para que
ocorresse uma conten¢ao no crescimento das despesas, que se situou na faixa de
4,5%.

4. ESTADOS E MUNICIPIOS

A metodologia utilizada para construcdo da Tabela 6 difere das demais, porque
ainda ndo se dispoe de uma proje¢io agregada segura dos orcamentos dos estados
e municipios para 1986. Utilizou-se, entdo, uma abordagem, alternativa, pelo lado
do financiamento.

No caso da divida externa, partiu-se da atual regra refinanciamento de 75%,
do servigo da divida e das informagdes disponiveis sobre a composicdao desse ser-
vico (45% de juros e 55% de amortizagoes). Admitindo-se a rolagem de 100% das
amortizagdes, conclui-se pela rolagem de 44,5% dos juros. Como o servico da di-
vida externa dos estados e municipios é de US$ 1,2 milhio, ou seja, Cz$ 16,6 bi-
lhdes, o total de juros a ser refinanciado pode ser estimado em Cz$ 3,3 bilhoes.

A divida interna pode ser dividida em trés componentes principais: mobiliaria,
bancaria e flutuante.
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Tabela 6: Necessidade de financiamento liquido estado e municipios

1986

Discriminaca em Cz$ em%
serminagao milhdes do PIB
| — Relativa a divida Externa 3,300 0,1
|l — Relativa a divida Interna 8,900 0,3
Mobiliaria (6.400) 0,2
Bancaria (500) 1
Flutuante (2,000) 0,1
Il — Nec Total (1 + i) 12.200 0,4

Fonte: Estimativa CHP/IPLAN e SAREM.

A) Mobilidria — estima-se um aumento da divida, por lancamento de novos
titulos, em torno de Cz$ 6,4 bilhdes (desse total, 68 % ja foi autorizado).

B) Bancario — vence em 1986 Cz$ 4,0 bilhoes da divida bancaria. Devera
ocorrer apenas um crescimento residual dessa divida, em torno de Cz$ 0,5 bilhio,
explicado pelas atuais restricdes existentes as novas operacoes.

C) Flutuante — entre o resgate e a assun¢ao de novos compromissos em 1986,
avalia-se um desequilibrio em torno de Cz$ 2,0 bilhoes.

Nessa condi¢des o crescimento da divida interna em 1986 pode ser estimado
em Cz$ 8,9 bilhdes. O crescimento da divida total atingiria, assim, o montante de
Cz$ 12,2 bilhdes. Como a necessidade de financiamento liquido pode ser medida
pela variagdo da divida, a NFL dos estados e municipios pode ser aproximada por
este montante.

PARTE II

5. O PROGRAMA DE MUDANCAS FISCAIS
DO FINAL DE 1985 E INICIO DE 1986.

O governo iniciou a partir do segundo semestre de 1986 uma série de mudan-
¢as na politica fiscal e no ordenamento institucional das finangas publicas.

Como primeiro passo na dire¢io do reordenamento financeiro do governo
federal, submeteu-se ao Congresso Nacional, em agosto, o Or¢amento Geral da
Unido (OGU) “unificado” para 1986. Pela primeira vez explicitou-se no OGU os
encargos financeiros da Unido julgados de cardter fiscal e que até entdo eram fi-
nanciados através do Orcamento Monetdrio (OM). Assim, pela primeira vez, o
OGU fez transparece NFSP elevadas, basicamente camuflados no OM.

Dois instrumentos fiscais e algumas medidas complementares foram acionados
ainda no final de 19835, buscando reduzir as NFSP. A primeira medida, adotada em
novembro, foi a Emenda Constitucional n. 27 (Minirreforma Tributaria), que visou
melhorar a arrecadacio dos estados e municipios através de:
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A) Transformacio da Taxa Rodoviaria Unica em Imposto sobre a Propriedade
de Veiculos Automotores, sendo que este ultimo passava a ser apropriado exclusi-
vamente pelos estados, Distrito Federal, territorios e municipios;

B) Alteracdo dos percentuais de rateio do produto da arrecadacdo do ISTR -
Imposto sobre Transporte Rodovidrio — em favor dos estados, Distrito Federal,
territérios e municipios; e

C) Aumento da aliquota de 16 para 17% do Fundo de Participa¢io dos Mu-
nicipios sobre a arrecadagio do Imposto de Renda e do IPI — Imposto sobre Pro-
dutos Industrializados.

A segunda medida fiscal, a Lei n. 7.450, adotada em dezembro de 19835, visou
fundamentalmente o aumento da arrecadagdo fiscal, justiga tributdria e racionali-
zacao do sistema de arrecadacdo. Com essa medida, alterou-se o Imposto de Ren-
da na Fonte sob varios aspectos:

A) A tabela de fonte foi reformulada e ajustada a nova sistematica em bases
correntes;

B) Aumentou-se a taxa do imposto sobre rendimentos financeiros;

C) Tornaram-se tributdveis, exclusivamente na fonte, os ganhos de capital no
mercado financeiro, bem como os rendimentos decorrentes da prestagio de servigos
por pessoas juridicas que ainda ndo estavam submetidas a esse regime; e

D) Reducido da aliquota a zero do IR-Fonte nas operagdes com ORTN escri-
turais. As grandes empresas passaram a apresentar declaragdes semestrais do Im-
posto de Renda. Os ganhos das operacdes a termo no mercado de acoes passaram
a ser tributadas pelo IOF — Imposto sobre Operag¢des Financeiras. A base de calcu-
lo do TULC- Imposto Unico sobre Lubrificantes e Combustiveis — foi ampliada
pela inclusao da margem de comercializagio. A previsiao era de que apenas estas
alteragdes melhorariam as arrecadagdes do Tesouro Nacional em aproximadamen-
te Cz$ 20 bilhdes.

Além disso, a Receita Federal tenderia a aumentar em mais Cz$ 48 bilhaes,
liquidos de transferéncia a estados: e municipios, em fun¢ao de medidas comple-
mentares adotadas com relaciao ao adiamento das restitui¢ées do IRPF-86, IRPJ-86
e IRPJ-85, bem como com relac¢do a antecipagao de- receita e os ganhos financeiros
dai decorrentes (IOF, IPI-Fumo, IPI-Veiculos, IUEE, cota de Previdéncia, Finsocial,
TUM, ISSC e redugio do prazo de recolhimento dos bancos); Ainda com relagio as
medidas complementares visando melhorar o fluxo de receita em 1986, deve-se
adicionar o programa de privatizacio de empresas estatais, cuja previsdo era render
mais Cz$ 1,5 bilhdes no ano:

Do lado da despesa, o programa previa uma reducido liquida dos gastos com
pessoal e encargos da divida (devido a queda na taxa de juros) sobre um pequeno
aumento nas despesas vinculadas aos programas sociais.

Em continuacdo ao programa de reordenamento institucional das financas do
governo federal, implementou-se, a partir de margo de 1986, o congelamento da
Conta Movimento do Banco Central do Brasil. Este congelamento retirou do Ban-
co do Brasil a fun¢do de autoridade monetdria e, por conseguinte, a de emissor de
moeda, sem perda da funcdo de agente financeiro do governo. A partir dai o Banco
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do Brasil s6 pode gastar em nome do governo, quando puder contar, previamente,
com provimentos especificos de recursos do Tesouro Nacional.

O congelamento da Conta Movimento foi um passo importante na dire¢io da
unifica¢ido do Caixa do Tesouro Nacional. Ainda como passo complementar nessa
mesma dire¢do criou-se a Secretaria do Tesouro Nacional — STN, com competéncia
de 1) Secretaria Executiva da Comissao de Programacao Financeira (CPF), 6rgao
central do sistema de programacio financeira do Tesouro Nacional; e 2) 6rgao
central dos sistemas de administracao financeira, contabilidade e auditoria.

6. EFEITOS DO PLANO CRUZADO

O Plano Cruzado afetou em varias dire¢des tanto as despesas como as receitas
publicas. Do lado da perda de receita registra-se o seguinte: 1) redu¢do da receita
operacional das empresas estatais devido ao congelamento de pregos; 2) reducdo
da arrecadagio do Imposto de Renda incidente sobre os ganhos financeiros decor-
rente da sensivel redu¢io do volume de operacoes de open-market. Deve-se men-
cionar ainda a nao realizacio do aumento de arrecadacio do IPI sobre fumo, pre-
visto por ocasido da ado¢do das medidas fiscais de dezembro, em fun¢ao do
aumento programado dos precos do cigarro, congelados com o Plano Cruzado.

No que tange ao aumento das despesas do setor publico decorrente do Plano
Cruzado deve-se salientar: 1) encargos adicionais como seguro-desemprego; 2) au-
mento do saldrio médio real pago pelo setor publico, em fun¢do dos abonos dife-
renciados de 15% e 8% sobre a média dos seis meses anteriores; 3) agravamento
da situagio financeira do BNH; 4) aumento dos subsidios do trigo, agucar e dlcool
em relagdo ao previsto anteriormente ao congelamento de precos; 5) subsidio aos
produtores de leite visando garantir o abastecimento normal do mercado.

Por outro lado, ganhos em termos de finangas publicas também devem ser
creditados ao Plano Cruzado: 1) redugao dos encargos financeiros em funcdo da
tendéncia de queda da taxa de juros real; 2) reducdo das despesas com subsidios
nas linhas de crédito oficial que tinham cldusulas de corre¢io monetaria abaixo da
taxa de inflagdo, ou quando a taxa de juros nominal contratual também era abai-
x0 da inflagdo; 3) eliminagio da perda de arrecadagio real que existia em fungio
do lapso de tempo que decorria entre o fato gerador e o recolhimento do tributo
pelo governo; 4) reducdo da evasido fiscal na medida em que o publico passou a
exigir nota fiscal para refor¢ar o congelamento de pregos; e, finalmente, e mais
importante, 5) a rapida retomada do nivel de atividade economica, que favoreceu
enormemente a receita de todos os or¢amentos publicos.

Em decorréncia do Plano Cruzado, o orcamento SINPAS programa equilibrio
para 1986, principalmente em func¢do da retomada do nivel de emprego e salario.
O orcamento SEST, por sua vez, conseguiu um relativo equilibrio em decorréncia
de uma reprogramacdo dos investimentos -e da politica de saneamento financeiro
das- empresas estatais por parte do governo, através de aporte de recursos do Te-
souro Nacional. Assim, coube ao Orcamento Geral da Unido uma necessidade de
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financiamento maior, principalmente em decorréncia da necessidade de aportar
recursos a administra¢io indireta.

ANEXO 2
Estimativas das necessidades de financiamento do setor publico para 1986

A construgio da estimativa da NFSP pressupde uma defini¢ao prévia do esco-
po do setor publico relevante. Como o setor financeiro é, em principio, um repas-
sador de recursos, interessa medir as necessidades de financiamento do setor pu-
blico, “nio-financeiro”, excluindo, portanto, as autoridades monetdrias e demais
institui¢des financeiras oficiais. Incluem-se apenas os trés niveis da administracdo
direta (governos federal, estaduais e municipais) e a administracdo indireta (empre-
sas estatais e Sinpas). A situacdo or¢amentdria do governo federal é demonstrada
através do Orcamento Geral da Unido (OGU) aprovado anualmente pelo Congres-
so Nacional. A medida final das NFSP sai da agregacao do resultado do OGU com
os resultados dos or¢camentos Sest (das empresas. estatais), SINPAS (da Previdéncia
Social) e dos Estados e municipios.

1. Necessidades de financiamento liquido do Orcamento Geral da Unido

A estimativa da necessidade de financiamento liquido do Or¢camento Geral da
Unido (OGU) para 1986 é apresentada na Tabela 3. A NFL atinge o montante de
151 bilhoes de cruzados, ou seja, 4,3% do PIB.

Na estrutura de receitas do OGU o principal item € a receita tributdria federal
(incluindo Finsocial), que representa 90% da receita orcamentaria. Os principais
tributos sio o Imposto de Renda (46% da receita tributdria federal); IPT (24%);
Finsocial (8%) e IOF (7%). Entre as demais receitas destacam-se contribui¢do para
o PIN e o Proterra (28 % das outras receitas) e contribui¢io saldrio educacio (24%).

Do lado das despesas, o principal item € juros e outros encargos financeiros
que, sozinhos, representam 3,6% do PIB e 25% das despesas totais. A grande re-
presentatividade desse item € devida principalmente a magnitude da divida publica
interna. O segundo item mais importante é o de pessoal e encargos sociais (21%
da despesa total). As transferéncias a estados e municipios, exclusive pessoal e en-
cargos financeiros (que foram somados aos respectivos itens), respondem por 2,3%
das despesas.

A expressividade dessas transferéncias resulta da estrutura tributaria brasileira,
que concentra a competéncia tributdria nas mios da Unido, compensando essa
situagdo com uma ampla sistematica de transferéncia de receita (fundo de partici-
pacdo dos estados e municipios e partilha dos impostos tinicos). Seguem-se: despe-
sas liquidas com produtos agropecudrios (7%); transferéncia para a SEST (7%) e
transferéncia para o SINPAS (1%). O item “outras despesas” é formado, principal-
mente, por dispéndios com investimentos, servicos de terceiros, material de consu-
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mo e alguns subitens dos Encargos Financeiros da Unido-EFU, tais como o Fundo
da Reserva Monetaria e Proagro.

Convém ressaltar que o cerne do problema das NFL do OGU situa-se nos
recursos que sdo repassados pelo OGU ao Banco Central e estdo classificados
dentro dos EFU. Em 1986 o total de juros e outros encargos financeiros e despesas
liquidas com produtos agropecudrios representa 4,6 % do PIB, o que supera a pro-
pria necessidade de financiamento liquido (4,3% do OGU).

A Tabela 3 coteja a estimativa de NFL para 1986 com o resultado de 1985.
Para que os dados sejam comparaveis, entretanto, foi preciso introduzir algumas
adaptagoes, pois 0 OGU de 1985 nio era unificado, na medida em que grande
parte dos gastos fiscais corriam por conta do orcamento monetario. O que se fez
foi, simplesmente, buscar esses valores na execugao.

Tabela 3: necessidade de financiamento liquido orcamento Geral da Unido

1985 — 1986
Discriminagéo Em Cz$ | Milhoes o % Ao PIE 1B
¢ 1986 (A) | 1986 1985 1986

|. Receitas 133.176 352.000 9,8 10,1
Receita Tributéria e Finsocial (liquida de
restituicoes do IR, crédito-prémio e 117 .885 | 316.000(C) 8,7 9,1
incentivos fiscais)
Outras receitas 15.291 36.000(D) 1.1 1,0
|I. Despesas 185.385 503.074 13,6 14,4
Pessoal e Encargos Sociais 41.112 105.000 3,0 3,0
Juros e outros encargos financeiros 53.236 125.991 3,9 3,6

Transferéncia para Estados e Municipios
(exclui pessoal e encargos financeiros e 29.868 79.140 2,2 2,3
inclui amortizacoes)

Transferéncia para a SEST (exclui pessoal
e encargos financeiros e 8.078 33.246 0,6 1,0
inclui amortizacoes)

Transf. para o SINPAS (exclui pessoal
e encargos financeiros e 2.890 4.344 0,2 0,1
inclui amortizacoes)

Despesa liquida com produtos

. 17171 36.517 1,3 1,0
agropecuarios
Outras despesas correntes 9.227 55.033 1,4 1,6
Outras despesas de capital 13.803 63.803 1,0 1,8
I1l. Necessidades de financiamento 52209 151.074 3.8 43

liquido 111-1)

Fontes de dados bésicos: despesas — Execugdo orgcamentéria da Despesa, de 15/7.1986 — SOF, Receitas — SEAE/
MF e SNT/MF; Execugéo orcamentéaria — DEPEC/BACEN.
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Notas:

(A) Para efeito de compara¢ao com o OGU de 1986 (unificado), somaram-se
os valores do or¢camento monetario de 19835.

(B) PIB 1985 — Cz$ 1.364.124 milhdes; PIB 1986 — Cz$ 3.488.000 milhoes.

(C) Estimativa Sere/MF

(D) Estimativa STN/MF. Obs.: O Servico de comercializa¢ao de produtos agro-
pecudrios foi subtraido da receita e da despesa para tornar os dados de 1986 com-
pardveis com os de 19835, pois estes tltimos somente sdo disponiveis, no BACEN,
em termos liquidos na execu¢io monetaria de 1985 e soma-los, depois de devida-
mente classificados, ao Orcamento Geral da Unido de 1985. Um segundo ajuste
teve que ser feito. Como o Banco Central contabilizava essas contas fiscais que
estavam no Or¢camento Monetdrio por seu valor liquido, foi preciso subtrair, da
receita e da despesa do OGU de 1986, o valor da receita correspondente ao servigo
de comercializa¢ao de produtos agropecuarios.

Comparando-se a NFL do OGU de 1985 com as de 1986 verifica-se um au-
mento de sua participagiao no PIB de 3,8% para 4,3%. Esse resultado deve-se ao
aumento das despesas (de 13,6% do PIB para 14,4%), mais do que proporcional
ao aumento da receita (de 9,8% para 10,1%).

O aumento na participa¢io das despesas totais no PIB é explicado pelo cres-
cimento, acima da taxa estimada para o PIB, das transferéncias para estados e
municipios (em decorréncia dos efeitos da Emenda Constitucional 7. 27 e do bom
desempenho do IPI, IUEE e IUM): das transferéncias para a Sest (pela inclusao do
cofinanciamento do Banco Mundial para a Eletrobras, no valor de 16,6 bilhdes de
cruzados — a inclusdo desse financiamento eleva a NFL do OGU, porém reduz a
NFL da SEST, nio alterando, assim, a NFL do setor publico consolidado), e outras
despesas de capital. Todos os demais itens de despesas tiveram uma participac¢ao
constante ou decrescente em relagdo ao PIB.

Do lado da receita, a Receita Tributdria Federal mais o FINSOCIAL elevam
sua participacdao no PIB de 8,7% para 9,1 %. Os seguintes tributos apresentam
decréscimo real: Imposto de Renda retido na Fonte (atualmente, a principal rubri-
ca da Receita Tributaria Federal), Imposto de Exportacdo e IULC. Além disto, a
TRU passou da competéncia da Unido para a dos estados. Os tributos que apresen-
tam crescimento real sao: FINSOCIAL, Imposto de Importagoes, Imposto de Ren-
da; — pessoa juridica, IPI, IOF, imposto de Transporte, Imposto de Comunicagao,
IUEE, IUM e taxa de melhoramento dos portos.

O fraco desempenho do IR-Fonte deve-se ao impacto do Plano Cruzado sobre
o open-market, significativa fome de arrecadacao dessa rubrica, e as modificagoes
nas tabelas introduzidas pela reforma fiscal de dezembro de 1985, como ja foi
analisado. Em rela¢ao ao Imposto de Exportacdo, o problema decorre da isen¢ao
das exportagoes de café em 1986.

As transferéncias a estados e municipios vinculados a tributos federais, que
respondem por cerca de 32% da Receita Tributdria Federal, apresentam crescimen-
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to real, como decorréncia dos efeitos da Emenda Constitucional n. 27 e do bom
desempenho de alguns tributos federais partilhados, como o IPI, IUEE e IUM.

As demais receitas apresentam uma participacdo no PIB razoavelmente estavel.

Cabe uma explica¢do sobre a disparidade entre os valores indicados como
transferéncias do OGU para a SEST e para o SINPAS e aqueles que aparecem nos
orcamentos SEST e SINPAS como recursos recebidos do Tesouro.

A diferenga com relacdo a SEST decorre da impossibilidade de caracterizar
determinadas dotacdes na época da elabora¢dao do orcamento, como transferéncia
para a SEST. E o caso de dotagio para secretarias gerais, que s6 posteriormente sio
destacadas para estatais. O mesmo ocorre com recursos que compdem reservas
técnicas dos programas especiais, do FINSOCIAL, etc. Finalmente, existem algumas
renuncias tributdrias que nio transitam pelo Tesouro, mas sdo incorporadas ao
capital das empresas estatais, como é o caso da ELETROBRAS (IUEE) e SIDER-
BRAS (IPI).

No caso do SINPAS, a diferenca decorre, em boa medida, da ndo inclusao, no
OGU, de recursos diretamente arrecadados pelo Iapas (Decreto-lei n. 1.867/81) de
contribui¢des da Unido ao FLPS.
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