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AF'I~ESErH ACtíO 

~ crise das finanças do setor p~blico no 

B r· a~,~ i. 1 v e m h <":Í. t: <-:·: m p tJ s ·:;;e n cl o c o n s i d 12 r a d a r .. llll d o ~; p r· 1 n c i r- a J. ~; 

ob<õ.t •. ículos a r·E:tomada do crescimEnto e d<:\ e~;;t;,\b:i.1:i.dadE: pE:1<:\ 

Pconom1a braslleira. Se bem que os motivos para esta op1ni~o 

sej<\01 di.fel-el"ltes, t<:tnto <:\s <:wá1ises à dJ.l"Elta como aquela~;~\ 

esquerda do pensamento ccon6m1co têm privilegiado a quest~o 

Fiscal na an~lise da crise atual. 

Por este motivo e pelo contato anterior em 

e s t: ::,\ D :i. o n o I n <:; t i t: u t o d f: E c o n o m :t ;':!, d H Uh! I C A 1'1 r:· , e~; t <:\ <''· ,. e:::\ n o!:; 

1ntetessou em particular quando da defin1ç5o do tema de 

no~;s;<:l mono~:Jr·i:l.fi<~ df" SJr·adt.taç:ão. Nf::!:;t:a éPClC:<:l., <:l ~JOVf::r·no r·~::cé:m···· 

(~leil11 ti(·:·~ F~·,·nando Collor· ele ME:llo ac::<:\b<:\ra de t.om;·l, .. pu<;!;e l:::-

dplicar um profundo programa de estabili~ação (o F'l<nro 

ou F'1ano Co11cn·), cujo cc~mPCJn<:·nt e f1scal no~:; 

parecia 1ndicar alguns ront:os bast:ante interessantes raca a 

poster1or evoluçio das finanças do ooverno federal. Deste 

modo a escolha do objf.d:o da monO!Jl-:::\f:i.a recaiu sobr·\"~ '·''· 

.Pin<:ln(, "''• pÜb1 :i. r.-. fed(-::·r<:1:1.S ao lonno elo pe,·:í.odu 

março-de~embro de 1990. 

Cl r· E·~~;; u 1 t <:1 d o cl Eo' s; t: <:\ 0~ ~:; c: Cl 1 h a (;: n c o n t r· <:\ •·•• !:; ... ~ 1·1 D 

p 1· e'" e n t: c t r· ::~ b :::\ 1 h <.') , 1:.~ IYI que p r· o c: u r·<':\ mo~:; a n '''· l :i.~:;:::\ r· t:\ c·: c c1 n o m :i.<":\ e <:\ 
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política econômica apds a adoçio do Plano Collor, C:Oill 

Em e~;;p ;::_·c i a 1 , a ~poca de elaboraçio do 

Pl"OJeto de pesqu1sa, J.nten~:ssava-·nns duas questê3c.:-s: 

- os rot~nciais efeitos posit1vcs que as 

m~didas adotadas pelo Plano Collor teriam sobre a dívida 

mobiliária federal, 

Lentas do Tesouro Nac1onal; 

- os problemas que enfrentaria o governo com 

o clima recessivo que o plano prenunciava para os meses 

• , ~ · g u :i. n t E:.''::; e d e v :i. d o ~\ o p o'!:; i ç: ~~o p o 1 :í. t: i c ::,\ d t:: c: e i" t o •;; ~:; c::: t o 1 · r.:: :,, 

afetados por suas medidas. 

'* 

Cabem aqui algumas palavras sobre o modo como 

foi organizado este trabalho. Uma pr1meira parte sera 

rlC'tllCclda à análise dos principc:üs ant<~cede::ntes nCJ que sv 

reFere~ crtse das F1nanças p~blicas no Brasil. 

cc.~p~tulo i. I 'l I I f 0 \" a cl () t\ lfl b i t 0 

dest€-: tn~.ba!ho, julDamos esta discussi0 essencial 

C' li • I I .c. f :i. F.(. ct 1 1'1 (.; r:: I l •' 1 . Istc> porquE o~-:. 

t 1 :i. b u t a ç: ã Ci , o s e 1 F: v a d o !:; n :í. v e i s d <::: d :í. v :i d <~ t. i 1 ' i (· · \" n a <::: e>< t <'i: r· n <:\ 
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éi 

de setor p~blico, a frágil situaçio financeira das empresas 

economia e da polit1ca econ6mica ao longo dos anos 70 e 

lnÍclo dos anos 80. 

f~ (J c <1 p :í. t: l.l 1 () ;> ~ ... , a • '1 • <:\n i:\ 1 '.:;e ::;e c:nn<:f."l;t. r a nos 

c:tnco anos da Nova Rer~blic:a ( 1. 90~:5···· i 990) J ;·:1.no~:> m:::\rc:ado~:; 

pelas primeiras tentativas de um governo civil em resnlvPr 

economia e da política econômica no pc'r1odo 1mcdiutamentc 

a I , ! f.-' r· 1 o r· <:\ p o ~:; !:> (:::- d o n o v e r· n o d e C o 1 1 o r cf (~~ M t~ 1 1 o . 

f'!a SE!Jllnda parte ci real1zada a análi~e 

- . . 1 PllliClP<L deste t1·abalho, sobn;- as finan~as p~bl1cas 

i 9'?0. capítulo 3, 

longo do ano de 1990, desde os meses finais do governo 

Sarne~ at~ o final do ano. 

Sio estes movimentos que nos perm1t1rio, no 

c ap i h.t'l o 4, analisar ma1s especificamente as fin~:1nç:ns elo 

alcançadDs ao final destes nove meses de Plano Collor 

F i n a 1m f:: '' I 1 , f e c h a n d o o t ~- a b a 1 h o , <~ n c o n t l" a - ;; E~ 

um item dedicado ~s sempre presentes conclus5es, 

rrocuramos resumrr (·,~; pontos 111a J. s liTIPDl' t an t r,~s p ,. esen t <~S <:10 

1 o n 9 o cl·::.· t o d o o t: , .. <":\ b <:l 1 h o e <:> n cf f:: p r o c: u1· amo~:; l~L~:;tar 

I·' c. 1 • p e c t J .... , as <1 u r-



r~fere ao ~omportawento das finanças p~blicas federais a 

partJr de 1991. 

S~rDio Pavan Mnrgarido 

Campinas, 11 de dezembro de 1991 



CAPÍTULO i 

A CRISE FISCAL DO SETOR P0BLICO NO BRASIL 

(i964-i985) 

i.l. - Introduçio 

O objetivo deste capítulo é o de mostrar como 

se deu, ao longo dos anos 70 e início dos anos 80, o 

processo que levou o setor p~blico brasileiro a uma grave 

situaç5o financeira . A no·:;so 

d :i. ~:~c u t i ( I "' ~:; c CliTI o <:1 b a :i. ><a t r· j_ b tl t ~'c;: ~\ o , a f r <:\ 9 ::. 1 ~~ :i. t l.l a ç: g{ o cl a~; 

€mpresas pJblicas e o el~v~do níve l de endlVJ.damento interno 

t:· c:::·)d:<;;, · r,u do Lc;;tacJo ~;Ó podE~m !:;ey· plE~II<:\IIJ(·:~ntt.-~ CDITIPl"E·:f.·~nd:i.cl<:\~:> !:i(~~ 

-Foi-em v:t~::ta~:; como integr-antes d~::: um pr·oc:~:-~~:;~:;o m<:~.:i.s amp1o C!lli=

fol a deterioraç:5o do padrio de financiamento da econom1a 

brasileira ao longo dos anos 70. 

Este padrâo de financ1amento, montado durante 

os anos 60 pelo governo militar, sofreu ao longo destes anos 

como procuraremos mostr·ar, atingil .. am 

especialmente o setor pJblico; este, ao buscar incentivar a 

;:\Ctt.;Julaç:~\o pr:i.vada dt:: c<~pjta1, <:!bsor-veu o';; ma:i.c>i-f:~~; 1ffiP<:tctos 

das osc:ilaçUes da economia bras i lEira e mundial, chegando 

aos anos 80 imerso em grave crise fiscal. 

8 



Cumpre destacar que nos limitaremos tio 

s omente aos aspectos ma1s gerais deste processo, baseando 

no~:; pr:lnc:ipa :ls trabalhos sobre o tema 

publicados por diversos autores <~> 

1.2. - As Raízes da Crise <e> (1964-1973) 

O governo militar imposto pelo Golpe de 1964 

.., 
t• r· •. , •• b~sicas em matiria de rolít::. c a 

econômica : o combate à inflaçâo e ao desequ1líbrio externo e 

a montagem de uma base finance1ra para o Fstado e para a 

economia em geral, de modo a possibilitar a retomada do 

c r esc::.mento e~ccH,ômico nos anos seguintr~s. Estes dois 

objetivos se material1zaram, respectivamente, no F' 1 :,!\no d~:: 

Ar;ão Econômica <o PAEG> e nas reformas 

institucionais realizadas entre 1964 e 1967. 

Interessa-nos para o objetive deste capítulo 

da~; medidas que mod i f :1.ca 1· arn () p a d l" ~(o de 

. ·it•l pLÍblico e ela e~conom i a como um todo, 

(l) DentrE aqudes trabalhos consultados que trata• de tod1• <Sh período, deve-se citar neste ponto 
TAVARES, Haria da Conce1ção e José Carlos de ASSIS, ~ Grande Salto para o Caos, ?• edição, Rio de 
Janeiro, Jorge Zahar, 1986; OLIVEIRA, Fabrício Augusto, A Crise do Siste1a Fiscal Brasileiro· 1965.,
j9aJ, Caap1nas, !FCH/UNICAHP, 1985, tese de doutoratento, mimeo ; e BELLUZZO, Lu1s Gonzaga de Helio, " 
Flnann amento Externo e Déhnt Público", in D..éhnt Púb.lic..o., São Paulo, !ESP/FUNDAP, 1988, texto para 
dlscussão 0° 25, 1988, p , 3-~0. 

Os de1a1s trabalhos consultados e que trata• de tetas 1a1s específicos serão citados 
conforte estes temas venha• a aparecer na análise deste capitulo 
<Rl 0 tÍtUlO deste ite1 S€ refere a idéia que PTOCUrareiOS deiOOStrar a Seguir, de que OS prob}etaS 
que virram a acorpanhar a econo111ia brasileira. ao longo dos anos 70 e 80 têm suas raízes nas refonas 
re:c~ ' ' •' ..•. anos 60 pelo governo militar e nas distor~Ões nelas surgidas a parhr do" Hi1agre ". 



pois é o seu uso extremado como instrumento de 1ncent1vo ~ 

acumula~io de car1tal que vai nos rermit1r entender a 

p os t: e r 1 o 1· c l " i s (~ d?:l.S f:i.nan~B.s p~blicas ~ da economia 

Dentre estas medidas destacaram-se : 

- a Reforma Tribut~ria de Emergência de 1964 

- as Reformas Finance1ras de ~964 e 1965 c~> 

- a Reforma Administrativa ds 1967 c 6) . 
I 

d. política d12 inc<;:nt: ivo ao cap:Ltal 

est l·angell"O c '7 ) 

- e a criaçio do mPcanlsmo da dívida p~blica 

baseado nas ORTNs 

<
3

, No que se refere ao PAEG , ele fo1 baseado FI medidas ortodoxas que huscara• cortar o déficit 
públ1co, controlar a e1issão ~onetária, conter os salár1os e o crédito. Embora a inflação tenha caído 
c~ 9?X e• 1964 para 55X e1 1965 e 39X e• ~966 foi apenas e1 !967, quando a econo1ia co1e~ou a crescer 
novasente, que a inflação caiu a níveis na Nais baixos, na casa dos 20X. 
<~' As pr1ncipa1s 1ed1das na área tributária foram: a cria~ão dos impostos sobre o valor adicionado (o 
Imposto sobre Produtos Industrializados, I. P. I., e o Imposto sobre Circulação de Mercadorias, I. C .lU; 
a re·F:struturação do I111posto de Renda, I.R., com incentivos e 1senções para os 1nvesti11entos e1 ações, 
na caderneta de poupança e em setores e regiÕes privilegiadas; e, final~ente, a melhoria da máqu1na 
f1c,r 1 Í1.<1dorc~ e ar 1 t:• ~r· 11c,, 1 

<~> As reforaas no siste1a financeiro baseara•-se na especialização das funções. Deste modo, caber1a 
aos bancos de investimento o financiaaento a longo prazo, através do lançamento de a~ões, estas seriam 
veh:·~as pelas distribuidoras e co1ernalizadas no 1erc<sdo secundário pelas corretoras . Co11pletava1 o 
esqueaa as financeiras, responsáve1s pelo f1nanciasento do consu1o das famÍlias, e os bancos 
cc... 'vr1s pelo crédito de curto {capital de guo> e 1édio prazos 
<•> A Refor•a Ad1inistrativa se li1itou à aó11n1stração descentralizada; coa ela, as empresas públicas 
e autarquias recebera• aepla liberdade para traçar suas políticas, inclus1ve no que se refere ao 
au • '• '" 11'• Pl<: ... , :lc;te 1odo, não lhes hltara1 recursos para levar adiante seus 
planos de investimento. 

De outro !a(;r ·d•inistratão indireta, responsável pela eduçação, pela saúde pÚbl1ca 
e pelos transportes, entre outras atividades de atendi1ento à população, ficou às lÍnguas, se• ter 
rn ufHll'll' ~, ;· . ,,vt ' : ;:";te problrta está na raiz da deterioração do serviço pÚblico no 
Brasil desde os anos 79 . 
<Y> O incentivo ao cap1tal estrangeiro baseou-se ea duas 1edidas. a Lei 4.131, da Superintendênc1a da 
Hoeda e do Créd1to {SUHOC, predecessora do Banco Central), da época de Goulart, e a Resolução 63, já 
do Banco Central. que per1it iam respefi ; • 11tr às r1presas e aos bancos a capta~ão direta de recursos 
no exterior 

Cabe df· ... t,u 1 •>~e a expansão acf·ln ~~: .. tJr, ;.;<.leaa bancáno privado internaoonal - o 
eurotercado - nos anos 60 e 70 foi vital para o sucesso do governo 11ilitar no Incentivo ao capital 
eo.f • ci1J9t:'l ''· 

l0 



O 1mpacto 1mediato dest a s me didas foi 

Pt f vo. Com novas fontes de recursos, o Estado deu partida 

a uma s~rie de 1nvestimentos que incentivaram a retomada do 

c n~.' ::; c J. me 1 1 t u c: •. 1 <-:~ c: o n o m i ,.:\ . De f a t o , 

(!967-1973) foram marcados por taxas de crescimento do PIB 

~:;: • :. • 1 1 I··· d c:,: n t: E:<::> n C.\ h i '::; t: cí r· :t a b r· ""~ ~:; i 1 e :i r· c\ . 

Apesar dos resultados iniciais favoráve1s, 

en rtliJtr·:::\vam-sE~ pre~'::>E~nte~s rH:c'::>tes anos d:i.ver~;os elE~ITIE~ntos de 

desequilíbr1o nas contas do setor r~blico brasileiro, tanto 

do lado do financiamento quanto do lado dos gastos . ~ isto 

que procuraremos mostrar nos parágrafos seou1ntes . 

problema estava colocado no 

sistema tributário. Duas de suas características ind1cavam 

d P '::; e q u :i. 1 :í. b , .. J. Cl s 1~ u t: u r o s . 

... !:>e l.l c a, .. á t: e y· p r· e~ dom in '" n t E' m r:.·: n t: f.·: i n d :i. r· e~ t. D , e> 

que tornava a arrecadaçâo sensível ao c:tclo econBmico S:tnal 

deste fato roi a elevada carga tributária durante os anos de 

elevado crescimento que atingiu valores 

P l'Ú ; I ••:; a í15-·26Y. elo F'lii (E.'Ill te1··mos br·utos); 

al~m i mp ol"t: antes 

s oc• edade (grande capital, financ~~ll" O, 

agrí cola e grandes rendas) eram pouco taxados e t1nham 

ac t:·~·':><:l a l nc:ent:ivo~; e isen(I.ÕE~~; fisc:::us e a s ub s·{dios, come: 

forma de o governo :tncenttvar sua acumulaçâo de capital . 

Out:ra questio importante era a que se refer:ta 

a gestio da dívida p~bl1ca, que viria a se mostrar um 

E-·! c n l,: IJtn desestabilizante é\n n~> ~,E" $J u :. n t: t: •. SU ··l 

~.i 



administraçio era de responsabilidade do Banco Central, que 

a usava para expandir seus gastos fiscais (gastos com a 

política agrÍcola, com os encargos da dÍv1da p~blica e com 

CJ~; incer1t :i VCI'··· r lscais) e para fins de rolit:ca monetária 

(controle da liquidez). 

gastos do governo federal, 

r l":." f'"., r i. d u s d (I r: C'! I I c· D c e n t )'' C\ 1 

m<:\l"~Jt:O:m elo 

especialmente 0 ,
• .> gasto~:; 

e do Banco do Brasil, 

Ol·ç: amf:~nto F:Lsc<:l.l, 

o que acabava ror impedi 1· 

acima 

E:TaiTJ 

que· o 

Congresso e a soc1edade exercessem um controle sobre os 

g.~· : .. do governo. 

Finalmente, o s1stema finance1ro 1dealizado 

nos :::~nos 60 foi desf1gurado totalmente a partir do 

"H i 1 ::,., !.! • f.' " . A t ,- a í d as r e 1 a se g u r a n ç a e p e 1 a n2 m u n e r a ç: ã o dos 

títulos r~blicos (remuneração que acompanhava a lnflaçâo), 

as 1nst1tuiç:Bes finance1ras se desligaram das tarefas a elas 

atribuídas pelas reformas de 1964-1965, de1xando a tarefa do 

f111 .:., ;<:\ment:o a longu Pl"c\:<r.o ao govE:r·no <B> 

1.3. -A Crise Ad1ada (1974-1979) 

cal Alé• da seguran'a e da rentab1l1dade dos t{tulos pÚblicos, o inÍc!o dos anos 78 foi aarcado por 
diversos proble1as no sistema finance1ro, como o crash da bolsa e1 1971. Este e outros proble1as 
tend1am a tornar os agentes financeiros mais cautelosos e 1enos dispostos ao risco 

Sobre os proble11c~s no 111e1 tt~do hnarn TAVARES, H C. e J.C. de ASSIS, or . 
:it., p. 34-37. 



No item anterior v1mos que havia um leque de 

d r torç6es lmplícitas nas medidas adotadas pelas reformas 

dos a nos 60. A partir de 1973/74, com o agravamento da 

caracterizada pela que:da do 

cresc1mcnto,pela aceleraçio da inflaçio e pelo choque do 

petróleo, estas distorç5es mostraram sua cara pela prime1ra 

ve2, ameaçando interromper a trajetór1a de crescimento da 

economJ.a. 

O que se mostrou mais grave, no entanto, Foi 

a possibilidade recorrer ao endividamento 

E''< • I I 

~~este ponto, 

bt• 

' r q · 11DU desnecessár·io um ajuste ma1 s Pl"o-fundo . 

as respostas dadas pela políti c a econ8mica, ao 

o crescimento da economia a qual qu er custo e 

aliviar o peso do ajuste sobre o setor pr1vado, acabaram por 

agravar aquelas distorç5es, além de cr1ar ou t , .. a~; , c: o m o a 

elevaçio do endividamento externo . 

A r·e:~:;pc>~:;t:a do governo Ge1sel ae> chclqUf:: 

deu. atr·avfh, do II Piano N :·:~c i ()na 1 de 

Desenvolvimento <II PND), lançado em 1974 como uma tentativa 

de c omp letar a industriallzaçio brasileira e manter o 

c resc!mento da econom1a. Com ele, o governo conseguiu manter 

taxas bas tante razo~veis de crescimento, embora às custas de 

um agravamento nas condiç5es de financiamento e de gasto do 

s~::t o1· pÜb 1 i co . 

d r·"' t: n c<.\ d Cl é c> 

esgotamento do sistema tribu.t~rio, quf:: l" ap :L d ;·:\mf.-~n t: (:,; c h e;q a 1 .. ''· 

ao l1m1t:e ce>m a baixa tributaçio sobre os setores mais 

l.3 



com a cxpansio dos incentivos e iscnç5es, 

especialmente para incentivar a rarticipaç~c do setor 

pr1vado no II PND. Isto pode ser visto na Tabela 1.1 . , que 

mestra a contínua reduçic da carga tributiria bruta entre 

1973 e 1979, de 26,5X para 23,3X do PIB. 

1tern 

T<:dJtda 1 . j 

CARGA TRIBUT~RIA 
1 97::ll 1. 97~j 1 j. 977 1 t 979 

:t '1:'3 :í975 

·i.mpost os di n::t: os 10,90 1 1 , o e· 
l iTlf.'OStO<.:> ind::.retos 15,60 14,40 
cal-ga bnlt:a 26, ~J0 26, í:?.0 

t r a n s f c f" ê n c. "i. <:l •··• (-:li:) 8,30 8, í~0 
subsídios (-IH) 1,20 2180 
c i:\l-9<:\ 1 ~: qu '· cf a 17,00 i~~' r'(~ 

j. 977 :1.97<1 

iE~,i-:!0 ií,B0 
13,40 i i' ~j0 
2':i 1 60 23,30 

9 1 1.:~0 9' :J0 
i' !30 i,80 

14,90 ié~.f>.0 

Fonte: BRUGINSKI DE PAULA, Tomás <org . ) 
Estrutura e Evoluçio das Contas F1sca1s, S~o 
Paulo, IESP/FUNDAP, relatdrio de pesquisa na 2, 
i988, p . 1~~~3 
(*) Incluem os bE·nefí.cins pr·evldenciários e os 
juros da dív1da p0bllca. 
(*!() 1'-l~:\o ·it1c: luE~m o~; ~;ub!:;íd:i.o<:; c:r·E~d:i.t :í.c:i.o~:;. 

Outro aspecto relevante a se destacar se 

empresas p~blicas (que 1ncluem as empresas 

estatais e mistas e as autarquias), que sofreram neste 

período sir1os transtornos em sua capacidadE financeira. 

Isto ocorreu porque elas foram usadas pelo governo para fins 

d f-· política econômica, seja para f i 11 '. ant 1 · ·· 

inflacionários, via contençio de seus pre~cs c tarifas, c 

<lll f.' ·r,, .• i av<.1 su;::o. cap?..cidade:· de:· auto-financiamento; seja pn,\ 

i4 



captar recursos no exter1or para bancar os investimentos do 

I :r F'!IJfl 

0 tt 1 t :i.ITI(I e m a :i. ~;; :i. m r· o r· t a n t e e 1 em E.' n t o n <:"1 

contas p~blicas foi a 

end1v1damento interno e externo do setor pGblico . O governo, 

como forma de incentivar a capta~~o de recursos no exterior 

elevava a taxa de juros interna para criar um diferencial em 

favor dos empr~stimos externos. Além disso, a emissâo de 

titules e a elevaç~o da taxa de juros eram usadas pelo Banco 

Central para conter a liquidez da econom1a. 

O resultado deste processo foi a elevaçâo dos 

f~IIL<,,r·gc:>~.; d<:\ divida mob:i 1 :i.<f~I J.a Cdev1do à alta da taxa de 

juros), PXiDtndo do governo novas emiss6es de títulos para 

rolar a divlrld antiga. Aliava-se a isto a situaçâo instável 

e a desaceleraçâo dos 1nvestimentos da economia, <:jU(·:~ 

La de recursos dos agentes para os 

seguros ~ rentáveis títulos p~bl1cos. 

Completava-se neste ponto um círculo em que a 

dívida mobili~ria cresc1a em um pr8cesso auto-alimentado, 

se:•. ' ~dç:âo com o setor produtivo da econom1a; 

fll1élliCEir<:\'' ( <;> ) 

Tt:..bela i. í.~ . 

<9 > Hão se pode deixar de c1tar a ligação deste processo ao cresc11ento da dívida externa. Neste 
período, além do fato Já 1encionado no texto de que a elevação da taxa de JUros se prestava a 
1ncentivar a captação de recursos externos, deve-se atentar para fato de que a contrapartida e1 
cruze1ros da 1aior capta~ão externa signif1cava u• au1ento da liquidez da economia, acentuando a 
nec ~·< .:,' t~r:E" de se colocar títulos públicos rar, , · J' 

1 1 

1 , .. 
-h • •• J 



DiVIDA MOB!LI~RIA DO SETOR P0BLICO <*) 
1970 a 1979 

porcentagem do PID 

<HlQ p 0\- c ~n t ·:,\g f:~m 

j, 970 ~51 0 
i <;>7i t::· '") 

.. .J I(.' .. 

t97P 6,P 
1. <J7~J 71 c2 
1.974 é) 1 4 
1. 97~'5 7,7 
:i.976 E!,t:l 
~ ('.)'"1'7 
.lo I I I 9, i 
j .<f7B 91 ::~ 

'1.979 8 ~ I._ 

Fonte : BANCO CENTRAL DO BRASIL, Polet1m 
Mensal, Brasília, Departamento Econ6mi c o 
CDEPEC/BC), Vol 27, na 5, maio de 1991, 
r . 79 . 
(* ) : n r 1ll i. as dívidas rnobi1i<hias dos 
goven1o~:; 

mun:i.c:ira1~:;. 

·federal, 

~~ T<:tbEl<:t L2 

est aduai ~:; 

ITIDS t r· c:\ do 

end1vidamento p~bl1co neste período. O efeito prático para 

do gov<=~·r·no ·f o :i. <:t reduçio dos recursos 

disponíve1s pra seus gastos. Isto pode ser percebido atrav~s 

do c onceito de carga tributária líquida, que caiu dos 17X de 

1973 par a 12,2X do PIB em 1979 <ver a Tabela 1.1 .). 

A e1evaçâo do endividamento p~b1ico nio se 

limitava ~ dívida mobili~ria, avançando também do lado da 

PND flCCtl quase que exclusivamente a cargo do setor p~blico 

qu~:: a.n s!:::tor pr·:i.vadCJ n;·~o intel"'e~;!:;a'v' <":\ :i.nv<·::!:>t :ti"' (7~1YI um<:\ fa~:;e 

c. d l •. , t. ! e r i ::?: ;·,\ d <:\ p e 1 ;'\ g e n E· 1 <:1 "l :i. ·;< , .•• , ::\ u d e c a p <:1 c: :i. d a d E: <:>c :i. e>~:; <:1 c-.~ p e 1 a 
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desaceleraçio do crescimento a nível mundial 

De C1111 r•• ·r.,,•,, '1 g ovt.'l" no c l" :~ CiLI o f:; DRI"1E <: 

CDepdsitos Reg1stradcs em Moeda Estrangeira), através de; 

qua1s o setor privado depositava, em cruze1ros, o valor da 

sua dív1da externa no Banco Central; este se tornava 

r t~ ~·I • \ 11 r ~:;<A v e 1 p e '1 C.• "'· (;·: n c: <:\r 9 o~:; d <:i cl :í. v :i. d "' f:.' , 

riscos de elevações na taxa de juros internacional 

PE 1 o~; 

E.' dE 

df · 1 •11 .i.zações cambiai<.:>. 

1.4. -A Crise Aberta <1980-1985> 

Em i 97<1 /!30, com a elevação da taxa de juros 

::.nte1·nacional ~::- o se::~undo choque do petróleo, o processo de 

d <·· -e~:> t r· u t: Ul" aç: ão qut7: v :i. n h a d c:::· r:; d <··· < 1 

aprofundou-se de tal mane1ra que impediu a continuidade do 

crescimento. Hai<: que isto, o ajuste recess1vo adotado pela 

polít1ca econ6mica acabou por desestruturar de vez as 

f l 1 , ( , J 1 •<J ·t · p • l ' ., ;, c: a ~; . 

A arrecadação tributária acentuou se:u 

movimento descendente, tanto em termos brutos como em termos 

liqu1dos, como se pode ver na Tabela 1.3 .. 

No que se refere a arrecadação tributária 

propriamente dita, t.~~ fatores podem ser citados rara 



J. t E.'ITI 

Tabela 1..3. 
CAI:;:GA TRIBUTÁRIA 

19791 19801 i982, 1984 
porcentagem do PIB 

1979 j 9fJ0 

:i.mp os t D~:; d J. r· <~t: D~; U.,80 10,40 
:i.mp OL to~; J.ndir<~to~; u ) ~j(~ t:• 1 n0 
carEta I:Jr·ut a c.:?.3 ~ ~=~0 (?,] 1 f.=!.0 

t:. •• 111 ··. fel .. É~n c :i. a!:; 9,30 9,00 
sub:5ldie>!:; í, 80 ~~ J ~:50 

c, I !.Jd l:Í.quicla j,2' 20 1.0,70 

j.9B2 t<.f[l4 

H?.,60 1.L te• 
j,p' ~i0 1.0' 40 
":>•::· ( ..... J' te' E~ j. 'Z.!~? 

H ,00 j_ :~ 1 60 
(;! J ~50 j ,,. (.), 

•· J -.Jv 

~.<~~B0 6, 40 

Fo1.· ':F~ UFili-.JSIO DE Pf.'tULA, Tomás (Ol"9.) 1 f),o. c.it'., 
p. i~H. 

- a desaceleraçio do cresc1mento <ver Tabela 

1.4.), que afetava especialmente a tributaçâo indireta ; , 

a adoçio de medidas que aumentaram a 

t1·ib utaç~o sDbre assalariadDs e sobre pequenas e m~dias 

tr:tbut:aç~~\o do 

- e a cDrrosio da arrecadaçio pela inflaçio 

(ver a Tabela 1.4.). 

Mais grave era o que ocorr1a na questie> do 

endividamento p~bl1co. Com o aprofundamento da recessio, a 

aceleraçio da inflaçiD e a instabilidade da econom1a os 

recursos do setor privado fluíram em massa para o mercado 

financeiro, fortalecendo o processo de ciranda f1nance~ra em 

curso desde meados da d~cada. 



Tab(d a i. 4. 
TAXAf.: DE Vr\1:{! AÇ:r:tl DO F' H: I fiA II~FLAÇÃO 

j_ 979 a j_ 984 
porcentagEm anual 

----------------------------------------
ê'1n o F'IB inflação (:'(-) 

1979 6,8 77,2 
l980 9,2 1. i0' 2 
1. '7'B j_ .... 4 J 4- <;>',j J j_ 

l9~ ::I 0,7 99,7 
1.9B3 ··-3, 4 21.L0 
i984 5,0 223,8 

Fontes. BANCO CENTRAL DO BRASIL, Brasil 
Programa Econ6m1co, Brasíl1a, DEPEC/BC, 
Vol. 24, março de 1.990, p, 28 <dados 
sobre o PIB); BRESSFR PEREIRA, Luis 
Ca\-1 os e Yosh iak i NAKANO, "1--lipel- in fl adio 
e Estabilização no Brasil: O primeiro 
Plano Collor, Revista de Economia 
E:.<:)l ít j r a , Sã o P <:\ u 1 o , B ,-as 1 1 i e n !:> (7~ , V o l . 
11, n° 4, outubro/dezembro de 1991, pp. 
B9 .. - U. 4 <dados !::.o IH e a 111 n aç ::·~o) . 
(*) IGP-DI da Fundação Get~lio Vargas. 

Externamente, o endividamento r~blico se 

2levou , de um lado, dev1do ao cresc1mento dos D R.H.E s; de 

outro, as empresas p~blicas continuaram a se endividar no 

c::::.'t c::l" :tDl" c: o mo for ma cl e f~:~c:h ar o b c\ 1 anço dE-~ Pc\9<~me:n tos 

deficitário. O resultado foi que, ao final dos anos 70, o 

Doverno d~t1nha cerca d~ 70X da dívida externa brasileira. 

Em fins de 1982, no auge da cr1se do sistema 

foram interrom~idos os fluxos de 

capital voluntár1o rara os países endiv1dados. Sem ter ma1s 

us recursos externos que evitavam a ec1osio de uma crise 

cambial, o governo brasileiro teve de recorrer ao F.M.I. em 
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1983 

Na prática a política econ6m1ca pouco mudou, 

já que o que aconteceu fo1 apenas o aprofundamento do seu 

car~ter recessivo. No que se refere ~s contas p~blicas, 

l:lCOl"l eu uma t!tudanç:a no (.;~nd:i.vid<:\mento pÜb1 :i.c:c:J, 

' . t . . .. 
~~u-;;;l: 1 ·ut.<;:<:\c> dco <.::-nd:iviclamr:.~nt:D E~><t&~rno P<~ 1 o :Lnt<-:~rncl. D 

governo, detentor da dívida externa, prec1sava de noeda 

forte para honrar os compromissos desta dívida. Como era o 

setor pr1vado que det1nha moeda forte, proveniente dos 

elevados surer~v1ts comerciais da econom1a, o governo tinha 

que E.'m i t 1 1· dív1da interna para controlar a l1quidez d .. , a 

eunaom1a, j<:'\ que o d<:-:rósit<• tk moe:·da fol-tf.~ no Banco Cenb·al 

imrl1cava em um crédito em cruzeiros para o exportador <~e> 

-)1: 

o panorctmct da economia e das 

finanças do selar p~blico em 1nícios dos anos 80. Al1ada ~ 

deterioraçio da econom1a e das finanças p~blicas colocava-se 

,- eg 1 me m i 1 i ta r 

le~nt'imidade e enfr·ent<:tVct uma sociedadE~ c::i.vil que aumentéwa 

suas reinv1dicaç6es. Foi neste contexto que foi eleita no 

Colégio Eleitoral a chapa Tancredo Neves/José Sarne~, a quem 

caberia a prime1ra tentativa civil de se superar a crise. 

t-. <:H1 ;·\ 1 :i. se da po 1 H: :t c: a ec:onôm :i. c''' ao 1 on 9 o d<:i 

<••) Sobre este ponto, ver BIASOTO Jr., Geraldo, Divida Externa, Défictt Público e Dívida Interna· 
Algumas observações sobre a ruptura do padrão de tinanciamento do setor pÚblico", Campinas, 
CECUN/IE/UNICAHP, 1988, texto pard ~i~cussio no 7, especial1ente pp. 6-7. 
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CAPiTULO ê~ 

AS FINANÇAS PGBLICAS NA NOVA REPGBLICA 

( l98!::i·- i 990) 

2 . i.- Int nJduç:ão 

O quadro das finanças p~blicas revelava-se 

problemático ao final do governo militar, como v:i.~:;to no 

capítulo anterior. tributár1o incapaz c! E.' 

rrop1c1ar níveis de arrecadação alcançados a época do 

"Milagre", empr·esas PLÍb1icas com ba1xa capacidade ele auto .... 

f1nanc1amento e elevados encargos financeiros e um processo 

quadro de díficil resolução para os gestores da polít1ca 

ertJI'IÔITIJ.ca. 

Pretendemos mostrar neste capítulo como a 

Nova Rep~blica (1985-1990), ou me 1 h O\-, 

econÔm1cas deste tE-:ntal .. am 

enfrentar os problemas colocados ~ condução das contas do 

governo. Para tanto, dividimos o capítulo em mais três 

p c\ 1- t: e~:; : 

no J. tem 2. 2., de~;t acados 

princira1s movimentos da economia e da política econ8mica, 



ç orn d C!:; t: <':\que para os seus efeitos sobre as 

1) Lll• 1 i c "' •. , 

- o 1tem seguinte, o 2 3 , s erá dedicado ~s 

medidas de reordenarnento institucional adotadas entre 1985 e 

1988, que significar~m um avanço bastante posit i vo para ~ 

~ . . .. 
CJ 1. sc:u!:;!:;ao, c <:> n t: \" o 1 <·:: f?: ava 11 aç:ão do !Ja!:;t.c> pÜb 1:tCCl ~:~ dt-:: SGU 

fin anciamento; 

- Finalmente, no item 2.4. procederemos a uma 

análise geral dos Lince anos da Nova RepÜblica, buscando n~o 

que f1caram para o governo seguinte. 

2 2. - A Economia, a Po lí t1ca Econ6m1ca e a s Finanç as 

PÜblicas entre 1985 e 1990 < 1 > 

Os cinco anos elo gover·no Satne~ fon:UTI 

marcados por novos insucessos no que se refere à superação 

do~. des e qui líbrios do setCJ\- PLÍblico e da €-:conomi<:\, e i sto c> 

demonstram as nada menos que quatro equ1p~s econ6m:~.cas que 

fr e nte do Min i stério da Fazenda e da Secretaria 

do Planejamento CSEPLAN) . 

(l) A análise deste ite1 se li1itará aos principa1s aspectos que per11ta1 caracterizar de 1odo 
satisfatór1o a situação da economia e das finan~as públicas ao ~1nal do governo Sarne~ e, portanto, às 
vê peras da posse do governo de Fernando Collor de Hello e do Plano Collor, CUJO co1ponente fiscal é o 
objeto de nosso trabalho 

Dentre os trabalhos consultados que tratai deste período, destaca1os UI que t1dl· ~r 
todo o período: OLIVEIRA, Fabrício Augusto, A Política fiscal g a Procgsso de Reordenaagoto 
ln~titucional do Setor Públ1cg na Ngya República, Campinas, FECAHP/FUNDAP, 1999, mimeo 



Nestes cinco anos, houve de tudo um pouco. 

mEd1das ortodoxas ~~ h c~ t: E.' 1 .. o cl o>< a ~;; , adotadas separada ou 

conjuntamente; congelamentos e liberaç5es de preços e dai 

poa "'diante. Apesar desta ampla gama de medidas, o governo 

Sarne~ chegou ao seu f1m com a economia imersa em uma arave 

s1tuaçâo, em que o elemento mais claro era a ameaça de uma 

hirer·inf'J.<:\ç~;\o. 

A prime1ra equ1pe a assumir o comando da 

<-:-~c:onom:i.i:\ tf~VE .:•. f1·entf~ Fl .. <:\ncisco Dcll"ncl'lt·:·~~,, que, a dt~!:>Pe.itd 

de'. fracassos anteriores de políticas ortodoxas, nâo ex1tou 

em cortar gastos r~blicos, restrin~ir o crcidita, cont El' 

r r e ç: n f'- t? t a 1 .. i ·P as d as e 111 p 1· e!:> as p ú b 1 :i c a !; f.~ e 1 e v .,~ , , , t <"'' x a d a 

juros rara conter a liquide~ e para facilitar a rolagem da 

divida mobili~ria. 

No que se refere ~s contas pÚblicas, soa até 

n:~ p e t 1 t 1 v o in s i ~d: i ~- mos n o c a 1- á t E~- s c ll·-de t ~:.;• a t .in a d e~;; t E t: i p o 

de pol ít ·1.ca: houve queda dos resultados operac1onais das 

empresas p~blicas e elevaçio do estoque e dos custos da 

dívida mobili~ria. 

Dor'l"a e 11 e:·s cü u em agosto, em meio 

a~eleraçio da inflaçio e a uma controv~rsia com a SEPLAN, 

que via o dcific~t público como sendo de natureza financeira, 

defendendo então a reduçio da taxa de jures e c incent:1vo ao 

crEscimento Segu1u-se a Dornelles um pericdc de tentativas 
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heterodoxas que t1veram algum sucesso, ainda que temporir1o, 

Dílson Funaro assumiu o lugar de Dornelles 

mudando o sentido da política econ6m1ca 

adotadas at~ fins de 1985 destacaram-se a reduçio da taxa de 

JUros, que teve efeitos favor~veis sobre a admin1straçio da 

d ', .. e o Pacote Fiscal de de .<!emt:n- o I 

ampliou a tributaçio sobre setores pr1vilegiados (altas 

rendas, capital e m~rcado financeiro) e a diminu1u sobre os 

Na v1rada de 1985 para 1986 a inflação se 

acelerou novamente, levando a uma tentativa de choque - c 

Plano ~ru2ado de 28 de fevereiro de 1986. 

finanças pJblicas,a n ~::l~:~vado 

cresc1mento da eccnom1a permitiram o aumento da arrecadaçio, 

ainda mais com o pacote de fins de 1985. Alcim disso, a 

l-E:.IIl<"lllet :i.zaçio da economia devido ao crescimento e as taxa~:; 

de juros ba1xas permitiram que parte dos títulos rJblicos 

f'oss(~ ~- esg atada 1 diminuindo os custos e o e•:>t<,qut- dd dív .. 1'.": 

do ano surg1ram os pr1meiros 

problemas. O Cruzado tinha s1do adotado em condiç5es de 

demanda em cresc1mento e de recureraçio cícl1ca, o que, 

aliado ao abono salarial dado, às políticas monetária P 

':)1::' 
(_ ... ! 



F1scal pass1vas e ao congelamento de preços acabou por 

trazer desabastecimento, esgotamento da capacidade 

1ndustr1al c queda do superávit comercial. As tentativas d~ 

correçio, no entanto, foram todas abortadas ror interesses 

rolít1cos. Neste ponto, podemos destacar do1s fatos: 

c:riaç:ão do Fundo de 

Desenvolvimento CF.N.D. ), em julho de 1986, com o obJetivo 

df <:'lumentar· a disponibi 1 idade de n:.'ctnsos par·a que o gover·no 

1niciaSSP um programa de investimentos em infra--estrutul a e 

1ncentivando ao mesmo tempo o investimento 

privado, o que ajudaria na superação dos desequ1líbrios de 

nferta então j~ visíveis. Os recursos viriam de medidas que 

alterariam, via tributaçâo, a demanda da economia do consumo 

P~l a o 1nvestimento. 

No entanto, as press5es contr~rias ao aumento 

da tributaçâo previsto levaram o presidente Sarne~ a recusar 

P<",rle ~:~:lgnificat.iva da!:~ med:i.cl:;~·:·., (!itJ~irJt.t:indn r,, tr·t1,,., l ... ,;,r·tf:.' Cl~> 

recursos prev1stos para o F.N.D.; 

- outras propostas de ajuste, especialmente 

na irea de correçio dos desequilíbrios de preços, for ~:\tTI 

~endo negadas pelo governo devido ~ proximidade das ele1ç6es 

de n ovem!:J ,. o. Neste per·íodo, para evitar estes ajustes o 

Doverno deu reduç6es de impostos para a carne, ;.;ub ~:;i c! i o~; 

rara os produtores de leite e para as estatais, cujos preços 

fü1 ctiTI mantidos congelados desde o plano~ com e·feitos 

negativos sobre as contas p~blicas. 

Sem os ajustes necessários, a econom1a voltou 

2ó 



i trajetória de instabilidade anter1or ao plano . Após a 

eleiçio,foi adotado o Plano Cruzado II, centrado na política 

fiscal e tentando desaquecer a demanda e reverter a ameaça 

d8 Lrise cambial. As medidas foram novamente insuficlentes, 

al~m do que serviram para abalar a conf1ança da populaçâo na 

equipe econ6m1rd, j~ que o plano soou como um golpe. 

Nos meses segui ntes a 1nflaçio cont1nuou a se 

a c: e 1 e r <:u- e::.· a a 111 c •. t ' · . ·l d (.;:· c l" :i. '"'e c a m b i <Tl 1 se tornou maior, 

levando fu moratória dos pagamentos externos em fpvere1ro de 

1987. Em fins de abril a equipe de Funaro caiu. 

O sucessor de Fuanro foi Lu1s Carlos Bresser 

Pere1ra, que assumiu com o objetivo de conter a demanda e 

tratar as questôes da dívida externa e do d~ficit p~blico, 

c~:;tr.::: Ült:i.mo, segundo a opiniio da nova equipe, um obstáculo 

<HJ :. n v c, .. t • 111 e 1 d: n p r· :i. v a cl o . D <:~ s t e mo d o <E;; p o 1 i t: i c: a~:; f :i. !5 c:<:t 1 E· 

monetir1a foram ativa~;;. tarifas PLtb 1 i c as foram 

rescimento Foi desacelerado. 

As remarcaç5es preventivas contra um eventual 

12 de junho de 1987. Na irea fiscal, o plano avançou no 

reordenamcnto 1nst1tuc1ona1 (ver item 2.3. ), redu21u gastos 

Ccortc do subsídio ao trigo, adiamento de obras) c procurou 

aumentar a arrecadaçio, 

pÜb "1 :i. co. 

de modo a dim1nuir n dcificit 
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A~:; medida~:;, no entanto, eram insuficientes a 

1on9o pr·;,\zo, 

i 988. Ass:í.m, Bresser pror6s um pacote em novembro ~ue 

atravcis do aumento da 

tributaçâo sobre setores privilegiados, 

F' 1..i b 1 i c o ~::. e 1 i m i t: a ç: ~~o a o~:; r E~ a j u ~;,. t E: s s <~ 1 a,- :i. a :i. f:> d a ~:; ç..,: m p 1 .. e~;<:\~:; 

p~blicas, que vinham em crescimento. O pacote fo1 recusado 

por Sarne~, press1onado ror setores que viam seus 1nteresses 

p 1" C·~ j u d :i. c a d o!; , o 1 f.·: vou B1 .. ~::!:;~:;~:·:1 .. .., 
"'' (~IYI 

Maílson da Nóbrega foi o ~uarto F ~lt1mo 

ministro da Fazenda do governo Sarne~. Os pouco ma1s de do1s 

mercados pelo aprofundamento da instab1lidade da economia, 

f:.' li , .r .. ec 1.c:1 ·r no ~ue se refere à questio da dÍvida mobili~ria 

federal, cujo crescimento descontrolado implicava em forte 

1·isco dos agentes econSmicos perderem a conf1ança na 

c:ap;.lc :i.cladc·::: do arcar· COITI comp ,- om:i. ~:;~;o!:; 

dlreç5o a ativos reais, trazendo com 1sto um processo 

h1per1nflacion~rlo. 

Df' início, a política ortodoxa de Maílson, 

chamada de feijio-com-arroz, buscou enfrentar o problema do 

d é f i c i t p LÍ b 1 1 c o p e 1 a s 1 i n h a ~; d e me n o r 1 .. e s J. ~; t: Ê n c i a , c: o r t <:\ 11 d o 



gastos de custeio e aumentando a arrecadaçâo, com resultados 

Em jane1ro de 1989, a estrat~gia 

mudou para um tratamento de choque - o Plano Veria, baseado 

em um ajuste fiscal, em um congelamento de preços e na 

elevaçio das taxas de juros. Os resultados foram rif1os, 

<:l!Jl-l·.-:~J~~· ~· ···· ·· ·::;f:.' <:to pr·e>bl€·~mt:\ da d:fv:i.da mob:tl:i.ár:i.;:·, a incl:i!:>Ct!-•1 . 1,,.( 

vinda do interior do próprio governo contra as tentativas de 

cortes de gast:u~:. d!7· ruste1o e, principalmente, de c:ontenr,· ~ío 

dos sal~rios do funcional1smo <e> 

O frctcasso do Plano Vcrio Ja em meados de 

1989 marcou o início da luta da política econ8mica contra n 

ameaça de hiperinflaç~o; se esta n~e> chegou a ocorrPr, foi 

as custas de um~ profunda desorganizaçUo da economia e das 

f ltld'Jr,. as pÜblicas. Isto porque restou ~ politica econRm:tca 

um Gltimo instrumento: a prática de taxas de juros r c~is 

'l l' . C·: (ó~V<:\C :1.!5SliTict!o; p <.\, .. i':\ m<:\n t: (~~, .. as '1 . • .• ap :1. c aç: o e!:> ncr . t :Í. t l.l1 O!:i 

r~blicos, tornando cada vez mai s difícil a admin1straçio da 

c apac1dade do governo honrar seus compromissos. 

Este panorama foi mantido at~ o f1nal de 

governo Sarne~ e mostrava a necessidade de med1das ma1s 

cus~das que equacionassem os ElEvados estoques de dívidas em 

mies do setor pÜbl1co, o que de fato acabou sendo um<:\ das 

rr eoLupaç5es bás1cas do governo Collor ao tomar posse. 

ce> Ficara• faaosos do1s casos de indlSClPlina proven1entes de elevados escalões do própr1o governo, 
que pelo 1enos em tese deveriam estar de acordo com as 1edidas da área econôm1ca. Para aqueles que não 
se " ' . • : ·. do1s casos fora• as de1issões de Caailo Calazans, p1 t-sidente do Banco do Bras1l, e 
do br1gadeiro Camarinha, chefe do Estado-Haior das Forças Ar1adas, atbos descontentes com os ru1os 
tomados pela polítlca salarial para os seus H'Sf!f! • ;\ "bordinados. 

P9 



1.3. -O Reordenamento Institucional 

Se a Nova Rer0blica n5o conseguiu encontrar 

saídas rara a crise fiscal, do lado do aparato 1nst1tuc1onal 

r~rn a conduçio das finanças r~blicas houve importantes 

avanços. Destacaremos neste item o processo de un1ficaçio 

or·ç;;-..ment <ir :i.<".\, as mudanç:<:\!:> na adm1nistraçio da dívida 

pÜb1ica, ambos iniciados em 1985 e finali2ado~ com a 

lilf:f·, "·' c:\ RE~form<:\ Tl··:~but<~r·j.<) fcit<:-.. nt:~;t;" 

Ültima. 

Como vimos no capítulo 1, ao longo dos anos 

Banco Cen t r· a 1 e pelo Banco do Bras1l ~ margem do Orçamento 

at ,-,:~vés d o O,- ç <'lm c n t o MonPt:<~r·io, ondE: cf;;t av<:\ITI 

diversos Dastos de origem fiscal; além d1st:n, <~i cnnt.a-· 

movimento permitia ao Banco do Brasil recorrer 3os recurso~ 

d~· Flanro CeHtra1 r•dl •\ c:nbl"l'!'" !:>CUS gastos. 

Esta situaçâo levou ao descontrole destes 

real1zada pelo governo Sarne~ na área institucion~l. Isto se 

deu em 1985, quand(• ruram incorporadas ao Orçamento de 1986 



as operações de natureza nio-reembo1sável antes real1zadas 

pelos Bancos Central e do Brasil. Estas OPPra,5es itlcluídas, 

entre elas os encargos da divida mobili~ria e a aquisição de 

produtcl~:; agr:í.c:c>l<'~~•. s o ma 1 ,., tTI , 

PARENTE, 35,3% do total das despesas para 1986, resultando 

no rr1meiro d~f1cit cc:orr1do no Or~amento Fisc~l desde os 

ano~; 70 ( :;t ) 

Em j_ 986, tr~s medidas devem ser destacadas. 

Hob Funar·o, f:~m jan·::~:i.r·o foi c:on~JI:::lada <:~ cont:<:l····mov:i.ment:o do 

Banco do Brasil, retirando deste seu papel de autoridade 

monetária. Também foram retiradas do Banco do Brasil as 

deci~5es quanto à importante área de cr~dito agrícola, 

1mpando discipl1na aos seus gastos. 

Em m,~,rG:o, foi criada a Secretaria do Tesouro 

Na c i on a 1 ( S . T . 1-.J • ) , vinculada ao Ministério da Fazenda e 

p 1 an f~ j amen to, 

F1nanceiro da Uniio. Al~m disto, caberia também à S.T.N. a 

administraçio da dívida mobiliária federal, antes em poder 

do Banco Central. Conjuntamente à S.T.N., ·l~o:t cr·J.<":\do o 

S:tstema Inte!Hado de Administ1·ad\o Finance.i1 ct c'11 Oo\tE:nlo 

r~ f.·~d ~::: 1· <":1.1 < ~:; . I . A . F . I . ) , na verdade a conta ~nica do Tesouro 

1'-le:\ c l 011 <:~ 1 , r (;.;!!:.p or1 r: • .-!t v e: 1 

un1dades do governo federal 

Já sob a adm1nistraçio de Bresser Pere1ra, a 

<3 > CALABI, Andrea Sandro e Pedro Pullen PARENTE, Einantas Públicas Federa1s: Aspectos instituciona1s, 
evolução recente e perspechvas, se11 local, 1990, l!iteo, p 11. 

CALABI e PARENTE realiza• u1a boa descri~ão, 1ais por1enor1zada do que a realizada 
neste trabalho, do processo de reordena1ento 1nstitucional da Nova República 



un1ficaçâo orçamentária prosseguiu com a transferanci.a das 

para o Or~ame-:1.to F1sc:al 

<k i 908. P a,. a i s t c:> , criou-se o Orçamento das Operaç6e~ 

Of1ciais de Créd1to Co 03C), como um anexo ao Or~amento 

l·lsc;).J.. 

t: <:"1mb ém c:om 

altcraç6ea na administraçio da dívida mobili~ria federal, 

em rr1me.ro lugar, a rroibiçio feita ao Banco Central de 

emJtir títulos em nome do Tesouro Nacional para realizar a 

política monetária Co Banco Central teria de usar apenas os 

:- í t u 1 o~- d a sua p ,. o p ,. 1 a c: a r· t e i r a ) ; e , em segundo lugar, a 

em1ssâo de dívida mobiliária foi limitada ao objetivo de 

cc•l•• or. dif 1• .: ·., 1•\ l;<~lllfl•t<:H"lOs Pl"E:vistc>s ou df~ atE·ndel· c> 

sel"Vl\;:0 da divida referente à correçio monet~ria do 

pr:tnc:ipal, (d'·l em 

.r. .. 
,·01 UITI signi~icativo avanço i n ~:i t i t u c 1 o n a 1 que 

reguldmenta a conduçio das contas r~blicas. Neste sentido, a 

amrliaçio das despesas realizadas através do Orçamento 

Fiscal, a 1imita,5o do papel do Banco Centrdl e do Banco do 

Brasil e as mudanças na administraçio da divida mobili~ria 

ma1or part1cipaçio do Congresso e, em ~ltima instânc1a, da 

soc1edade, na defini,~o E controle dos gastos do 98verno 

·f-ede.·nd . 
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Estas medidas viriam a ser complementadas e 

conf1rmadns pelas mudanças efetuadas pela Constituic i o de 

..; 0 (•1 

.L / 'I. I J ~as quais destacaremos duas . a nova sistematica 

( o4 ) e a reforma tribut~ria ( ~) 

O novo processo orçamentário definido pela 

Cor1•:-,t: it.u:i. ~:~\o r.ompõe .... se t: d}s o Plano 

Plur1anual, a Lei de Diretri~es Orçamentárias (a L.D.O . ) e a 

LP nrçamentária Anual. O rrimeiro destes elementos o 

Plano Plurianual - d o instrumento de planejamento da açao 

do Doverno, devendo ser apresentado por este no primeiro ano 

de seu mandato e com duraçio até o primeiro ano do mctndato 

s egu1nte . Segundo a Constituiç5o (parágrafo ia do Artigo 

j.é>!:.:i), ''a lf.·~i qu~:~ :tn~;;t:ituir· o Pli.:\nc:> F'lUl"Í<:\nU<':\1 C·~~:;tab~~lc~c::c·:·~r<:Í., 

administraç5o p~blica para as despesas de capital e outras 

dul-aç:ão c ontinuada" . 

O segundo componente do processo or~amentár1o 

~dmlnist r aç5o p~blica federal, incluindo as despesas de 

<4 > Para u1a discussão •ais detalhada sobre as 1udan~as realizadas pela Const itui~ão no que se refere 
ao novo processo orçaaentário e às tudanças na adain1stração da div1da 1obiliár1a ver BIASOTO Jr , 
Geraldo, a.Noya Institucionalidade e o Orca1ento da Un1ão, Ca1p1nas, FECAHP/FUNDAP, 1996, 1i1eo, rte1 
4. 
<~> Quanto à questão do novo sisteca tributário, consultar OLIVEIRA, F. A , As_flnancas Públ1cas n~ 
Nova Constituicão, Belo Horizonte, CEDEPLAR/UFHG, 1990, 1i1eo, especlaltente pp. 81-112. 



r: ;·,,. P i t ;·,~ 1 p ;·,\ l" <:~ o ~:·~><e l" c :í. c: :1. o .P :i. n <':l. n c C·:·~ :i. I" o ~:; u b ~:;f:.' que n t: c·:~ , o, .. :L e n t <':\ I" ó. a. 

PÍ nrçament~ria Anual, disporri sobre as 

legisla~âo tributária e estabelecerá a 

rolítica de ar1IcaG~8 das agincias financeiras oficiais de 

fome n t o " < P ax á g r a f o 2 c:> do A l" t g o i 6 5 ) . A L.D.O. deve ser 

elaborada pelo Executivo atd abril de cada ano e enviada 

F'inalment:e, ÜltimcJ elemr~nto (~ a Lei 

composta pelo Orçamento Fiscal (o 

Orçamento Geral da Uniio -O.G.U. ), pelo Orçamento de 

Seour1dade Social. 

Todos os t 1 .. ê s J. n s t l" u rn e n t os 01 .. ç: <:\ m f?: n t: c:\ 1 .. 1 o ~:; 

devem ser enviados pelo Lxecutivo ao Congresso sob a forma 

de proJeto de lei, cabendo a este apresentar emend~s que 

devem ser compative1s com o Plano Plurianual e com a L.D.O., 

col-t es nas despesas com pessoal, dívida mobiliár1a r 

tI c: : I I I I • • l ' . • I~:; ( p a I" á g r· '" r o 3 '" d o 

Al-t igo i66) 

Complementam o novo processo orçamentário 

outras medidas 1mportantes adotadas pela Constituiçâo: 

.•• <:'\ 1 :i.mHad\o elas 

despesas de capital, evitando o uso ela dívida mobiliária 

p a r ct 1 ' ': n .L 1.. g as t os d E' c u s t c:-.: i o < A,. t 1 g o 1. 6 7 ) ; 

- a proibiçâo da vinculaçâo entrE recElt~s e 



recursos para a educaçio <Art1go 167); 

1ncluídos na 1Pi orçamentária; 

- a limita~ic dos gastos com pessoal a uma 

parcela das receitas correntes, 

conceder empr~stimos ao Tesouro Nacional ou a qua 1 qu.e1· 

consolidando a retirada de funções 

de fomento daquele (artigo 166). 

Finalmente, a Constitui~~o tamb~m reali=ou 

um~ importante Reforma Tributária, que trouxe avanços na 

questio da defesa dos contribuintes, da redistribuiçio do 

Bnus tributário e da implantaçio de um efetivo federal1smc. 

Um pr1meiro aspecto a ser destacado sio os 

princípios de tributaçio considerados pela Const1tuiçâc, ~ue 

determinam que todo imposto deve estar previsto nct "I • 
·'("I 

(pr1ncírio da legalidade), deve ser irretroativo e só pode 

entrar em vigor no ano s~guinte a8 d~ ~ua criaçio (princÍpio 

dCJ. anu<:\ lJ.dade) . Estes princípios dia ao contribu.1nte 

rroteçio contra abusos cometidos pelo Estado em matéria de 

t·(:i.I:Jutaç:~~o. 

Apesar destes avanços, alguns aspectos ainda 

dâo margem a que o governo passe por cima destes rrincírios, 



<I.F'.I., I.O.F., P a criaç5o de emprést1mos 

~umpulsdrios sem que se obFdeça ~ anualidade. Al~m d1sso, um 

dos critirios para a adoçâo destes empréstimos s~o os 

:t. n v c.;~ .... I .~ 111 f; n t o~=> d e i n t ~:r esse na c: :i. o n <':\ 1 , um critério bastante 

subjet1vo. 

No que se refere à red1stribuiçic do Gnus 

a. estrutura determinada pela Constituição 

a p o n t ou p a r a u ma ITI a i o r t r i b u t: c~ (i' ;:; c 1 d 1 , .. (:·~ t: a , q u t:: p e 1 o m E n o!:> n o 

papel é ma1s progressiva. a determ1naçio das 

alíquotas dos 1mpostos estaduais e municipais, CaSCJ POt 

exemplo do I.C.M.S., pode se dar a partir de c:ritér1os que 

1 e v (~ m e m c o n t <':\ a t.. : , c '' c: i <:1 1 :i. c:! <:ICI r:: d e: c a d a p , .. o d u t o , o que se 

colocaria como um importante avanço. 

F1nalmente, a questão da implantação de um 

efet1vo Peder·al ismo com o aumento da 

rompet&ncia tributár1a dos estados e municípios ( ff• ) 

maio1 partJ.cipaçio destes em parte da arrecadação do governo 

1-.lo ent C:\nt o, se deste lado houve avanços, na 

qt .. lc•;;t:~\o da I . t . t . '" , .. c c l !:. • , .. l .) u l. .;;: <":\o um 

elemento que ameaça o objetivo de fortalecer os estados e 

mu.n :i. c: :( p i. o<:; I s t: o <:l. c: o n t e c: c p o r que a t: , .. <1 n ~:; f f!:, .. f.: n c i <:1. d e 1· (·:-:c C:·~ :t t <":\ ·::; 

do governe federal par~ estes ~ltimos n5o fo1 acompanhada 

pela transferência das atribui~5es da Uni~o, 

1mposs1bilit~-1a financPir~mente de executar programas de 

combate h desigualdade regional. 

<6 > U1 quadro sobre a c~~ptlGrcia tr1but~r1a na antiga e na nova Consitultão se encontra e1 OLIVEIRA, 
F.A., As Finanhas. , op cit., p. 102. 
<?> ide•, ibide•, p. 199-11&. 
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2.4. - As Herança~ para o Governo Seguinte 

ponto rr~~tendemus alguns 

coment~r1os sobre os cinco anos da Nova Rer0b1ica. Em termos 

!J f=', 'j tr f L .11 : ,;unos de dE.'stacar· alguns aspectos m<n·c:antes 

Em primeiro lugar, asslstiu-se ma1s um~ vez ~ 

!' ' . .I 
:tn(~··:t<:ac J.a rA~;~ "1 'l . t :! po l(J.cas or·otoxas, como ficou d emon ~:; t ,- ad o 

na s adm i n 1~. : raç5es de Dornelles e Maílson. A principal liçio 

a ser ret1rada deste fato ~ a necessidade de medidas bem 

mais profundas do que as ~ue Foram adot~das para a superaç5o 

dos desequilíbrios da economia e das finanças r0blicas, já 

que os proL lemas ac umulados desde os anos 70 sio de tal 

monta que medidas superficiais sio totalmente inef i cazes 

P<-.: 11 ., . . ' "I 
) ' • I 

Aqu1 cumpre destacar um segundo aspecto. A 

nosso ve,-, o sucesso do Cruzado, apesar temporár1o, mostrou 

u 1t1 1 <"liYi :í. n h o <:1 1 t &: ,- n a t: i v n <:1 ~• e ~; ~~ g u i r· c~; m r e 1 <:\ ç: (~o ~:\f;; me d :i. cl ''' ~:; 

c onvencionais de E:c:onômica. Este c<.-\minho 

baseado em med1das de 1ncent1vo ao 

i nvest1mento e ao cresc:tmento, com seus efeitos favoráve1 s 

"' ui• y· E·; ''' a,- r· c;; c <:\ d <:\ ç ~\o t r· 1 b u t: <~r· :i. a e a c! :{ v :i. d <:t mo b :i. 1 i <~r :i. <:1 , f:: m 

me didas que au.ment:assem a t: 1 .. i b ut aç:~\o 

P i :t.v:i.1E~g:i.ado~:; c~ EITI ITif::did<:\~:> que m~;lhor<:\~:>~:>em a ,,,cfmin:i~:;traç:ão 

das dÍv1das interna e externa. 

Se houve rrwblemas com o Cruzado, eles não se 

de veram ao diagnóstico equ1vocado implícito no conjunto de 
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medidas que o compunham; em nossa opiniio, o que faltou foi 

JUstamente o seu nprofundamento para que se tivesse obtido 

uma estabilizaçio duradoura. Neste ponto, o prdprio leque de 

prob1emas do Cruzado vem em apoio a esta id~ia: 

- o esgotamento da capacidade produtiva da 

lnsumos e de serv1ços p~bl1cos evidenciaram a falta de 

1 n v e:·, .t u 1 1 d: os na e c o n o m i a , e i s t o e,- a um a t ô n i c a cl E· s de <:\ 

virada dos anos 70 para os 80 . 

Estes investimentos, especialmente aqueles 

reFerentes à infra-estrutura e às obras soc1ais, teriam que 

5ET obr<:t do Estar!<:,, f<.H:E: <10 •.eu t·et:orno fHlé\ce:·ir·o pequeno e 

as elevadas dimens5es dos Investimentos necessários Além 

() 

certamente incentivaria este a real12ar seus próprios 

1 n vt-,·<::. t :L men to~;; 

- a ameaça de crise cambial mostr·ou o l<"Hio 

perverso do endividamento externo, isto é, 

poderia d1recionar recursos maiores para o mercado interno 

sem deixar de trazer problemas de balanço de pagamentos 

, I dev1do aos pesados ~ncargos da d1v1ca externa. 

A necessidade de um ajuste mais profundo no 

nos serv1ços desta dívida era bastante clara, sob 

de cresc:.imento devido a rr·oblé:ll.<:t', cambiais; 

·I- :1. n <":\ 1 rn c n t: f~ , a questio do endividamento 

interno novamente se colocava neste período. O fato era que, 



apesar dos ganhos obtidos nesta area com a reduçio das taxas 

de ju1·os e com a l"etucq .·i '2ac;:ão da economia, a pr·o~~undidade 

do problema era tal que exigia medidas mais profundas. 

O problema se colocava justamente porque os 

agentes dtsrunham de elevada liqu1de~ de curtíss1mo prazo, o 

aos mov1mentos da política 

c c: on ôm i c: a . Veja ····~:>f! p 01.. exemp 1 o o qltf:: nc: or·1 .. eu ~::m meado~:; d c 

1.9B6, quando <:1!:> emp1-e!:;as, PI"ESslonada!:; PE~lo congE.'1''''"''-'ntc> d~:: 

passaram a acumular estoques e at~ a reduzir a 

Pl8du~lu ~ esper~ de que o governo liberasse os pre~os; sem 

d1srm· da liqu1dez de que d:i.spunham no aver, ela.s não te1·iam 

conseguido reduz1r as vendas sem ter problemas de ca1xa. 

Para finalizar este capítulo, cabe questionar 

o porquê destas medidas nao terem sido adotadas. A própria 

í?.. 2. dá quE: 

vimos o quão difícil foi o governo adotar certas medidas que 

contr<.Hl<:\vam fortes j.nteresse~, na eci•J :IIIllia e no própr1o 

interior do setor p~blico . Se as medidas ma1s simples que 

for~m adotadas provocaram forte opos1çio, 

reaç5o a medidas que tentassem alterar as cond1~6es vi~entes 

d ... I' da c!Ív1c!a ext~:~rna. 11ecl idas ma:i.s; 

profundas nestas ~:; l~Jn :i. r i cal" :Í.c\111 

d~svalorizaçâo dos dívida~:; 

alongamento dos t 1" <ll" 1 (';\ 



pat:l-uTionla:t!; aos agentes pr·1vados e ao~:; bancos cl-edm-es do 

Drasi1. 

Considerando-se que no pacto que elegeu 

Tancredo Neves e Jos~ Sarne~ estava presente uma ampla gama 

inc:lu!:~::.ve aqueles que 

favorecidos com a baixa tributaçio, com a c1randa financeira 

f:: com os Hlsumc·~, PLÍblic:!l~> bar·atnf:>, t~m-se uma id~ia dos 

obstjculos que se colocavam a adoç~o destas medidas. 

~ claro que no prdprio governo existiam 

(,\ql.t€1(~5 qt.le cleff!nde~:;!:><~:ITI e:!:;t~:l.:;; :iclé1as, mas àyueles que 

dtspunham de Fato do poder nio lhes Interessava realizar 

mudanças mais profundas. Com isto, perdeu-se uma chance 

h :i.~:; t ó r :i. r· ,., d f' !:>C'' 1· t:·.· t c r 1 n c <:'l r a econom1a bras1leira P as 

f1nanças do setor p~blico na rota da normalidade e do 

c r .,.. • ' :. me n t o . 



C:AP :é TULD :3 

0. CCOI,lOMIA E A POLJ:TJ:Cf.l ECOI~ôi1ICA 

NO BRASIL EM 1990 

3.1 - Introduçio 

Este capitulo pretende realizar uma an~ll~e 

da ECOnC)mia b l" a l:> i 1 e i r· a e dos movimentos de rolit1ca 

- o~ do1s meses e melo P1nais do governo 

Snrne~. quando a economia esteve ~ be1ra de um proce~~o 

hiperinfl~cionário, 

·- o p e\" í o d o que v a :i. cl e i 6 cl E m a r !;: o <:\ t É ma i u , 

quando a adoçio do Plano Brasil Novo (ou Plano Collor) 

r· o<;~; 1 b i "l i t ou a o g o v e r n c> r ~~~ t c> ITI a r· o c: o n t r· o 1 c~~ ~;o b r· c~~ ;;, p o 1 í t :i. c i:\ 

e<: o n ô m i c<":\ e t r· a •~ e\· a in f 1 ação a n í v e 1 s b <:1 <; t: a n t e b a 1 x os ; 

··· 1~:i.nalrnentc·:~. o período qu~ ·nclui os meses 

de junho a dezembro, quando o governo perdeu algumas das 

condi c;.Õe<; favm· á v e i =• t:t.1.nlr i.l izac:ão, penn1 t indo o 

r· fla CJ\H:("C :i.IYit-~n t: o da in f 1 aç i'~ o. 

Cabe notar· que a a,,,:·, · ·.E;· mais ap1·ofunclada dos 

efe1tos do Plano Collor e da política econ8m:i.ca em geral 

··;cd•re <:~~".> finan<;:as públ:tc<:l""· r:>E:'r·á 1c:·:vada ad:Lante :C:lPE:nas no 



3.2. - Os Meses Finais do Governo Sarne~ 

Tabela ~~. 1.. 
INFLAÇ~O MENSAL<INPC-IBGE) 

outubro de 1989 a março de 1990 
por·centagem 

()L( t l.lb l" Cl 

n o v E~ m b r· o 
d ~~ z c-:: m b r· o 
J<:tneiro 
·Feven? i l" o 
ITI<:Il" ÇO 

I 1-JPC-·· IBGE 

38,7ó 
4B,47 
~) Í 1 (~{) 

68,19 
73,99 
82, i8 

Fonte: IBGE, ']pad Suma EconômJ.c:a, S~\o 
Paulo, Editora Tama, junho de 1991, p8. 

Os meses finais do governo Sarne~ foram 

marcados pelo a~ravamento da instabil1dade da econom1a. A 

<.d irJ9 j l! lt .;V<':.'LS sem Pl·ec:edentEs na h :i. s t Ól"l (:~ 

( v e 1· i':\ t i:\ b (·:·~ 1 ;;,\ 3 . j, . ) ~~ <) p o 1 :( i: :t. c <:\ e c <:l n ô m :1. c a n ã o 

c l I I ...... ' t ' ' I I li I t n , .. n a ,.. C> s p )" o b 1 E-~ lTl <!\ !:> • n E' f a t o I d e s d e () f r (:\c: (:\ !:; E o 

do Plano VET~(o E~m m0:ados de j.989 <:'1 polít.::i.ca (.;:coniJmic:<:\ vinha 

sP lim1tando ~ política de juros rea1s altíssimos como forma 

de evitar que os recursos dos agentes econ6micos miorassem 
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Apesar de conseguir postergar a hirerinflaçio, este tipo de 

P o 1 í t i 1. <~ 1 "!J CJ a t. i 1 ' ~ .:., .i. a u m 1 i m i t e , j á q u e , a o e 1 e v'" 1.. os 

·r 1 n (:\1'1 c f~ i 1" os do ap 1· o l~un d ~'\v a os 

confiança dos agentes na capacidade do governo honrar seus 

c Cllnt· r om1 •:>sos. 

T'<:tbf~1 <:i 3. 2. 
PARTICIPAÇ~O DE DESPESAS SELECIONADAS 

h!A I:;:ECEJlA Dif.iF'Oh!:(',.JLI LÍQUIDA CO 
janeiro e fevereiro de 1990 

pOl-cc-::·ntd!)em 

1l P.m de despe~,a janeiro feven"l ,-o 
Encar9os D.P.M.F. 
Serviço Div Int /Ext. 
Pessoal e Enc. Sociais 

221,04 
0,48 

51} 76 

l67} 2~) 
8} j,6 

~'52 J 07 

Fonte": BAh!CO CFI..JTF~AL. DO BF~AS I L J .fuJ..li::.LiJTI ... J 0(' . c i t . I 

Vol. 27, nQ 5, maio de 1991, pp. 70-71. 
(*) A receita disponível líquida ~ o agregado das 
receitas fiscais, descontadas as transferEncias a 
estados e municípios. 

Este desequ1líbrio torna-se evidente quando 

se procede a um exame dos dados da Exccuç~o Financeira do 

Tesouro Narlonal nos meses de janeiro e fevereiro. Nestes 

mFses, a participaç~o dos encargos da rtivida mobiliária 

federal e do serviço das dívidas interna e externa no total 

da receita d1sronível líquida <conc1~ito que exc.lt.ti d<:1. 

rece1tD fis~al as transfer~ncias totais para os estados e os 

m u n i c :( p 1 o s ) fn :i. t.l1 t: l" :C:\ p (';1. s ~:; (;\ 11 d (.} 

di!:·.r·cJI,:il:•:i.·l·lr'<ld<'~ ele l"ECU1""!:>tis c!CJ govE~1-ncl fl-'~d<-:·~1-a'l <v~-:·:Y· <:l T•·~bel<:l 
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3. 2.) 

Outro item com elevada participaç~o no total 

da reçeita disponível foram as despesas cem pessoal e 

E't• c ~ 1 s o . c:~ c:. c· :i zd '"> Em c CH' J u n t o c o ITI as de s p e s a!:> f 1 n a n c c-:: 1 l" as , 

e~; t: as de s P e s as s i 9 n i f 1 c<'~. r-<:l m um t: o t a 1 d e 2 7 3 , 2 B ~{ d a. ,. e c: e i t a 

d :i. ~::p on :1~ v r·:-1 (','lfl Janeiro r 278,45X em f~vcrPiro, o qu ~~~ 

demonstra a difícil situ~~io das finan~as p~blicas ao final 

do governo Sarne~. 

Um ~nico ponto pos1tivo sobressaía neste 

período. os principa1s preços e tarifas p~blicas tiveram em 

J<HH. i.r o c::~ fevt. ll i • o <Htmcntos pouco c·1ci.ma da inflac;.t\o, ' a 

exceç5o das tarifas da energia elétrica e dos prec;.us dos 

Tabela 3.:3. 
EVOLUC~O DOS PREÇOS E TARIFAS P~Bl ICAS 

janeiro e fevereiro de 1990 
porcentagem real sobre a inflac;.io (*) 

it f:'lll 

energia elétrica 
t c;~ l !-:-~C OITil.l n :i. C a 4~ c:) e~:; 
produtos sider~rg1cos 
cr,r·rt:dos e te1égr·a-r-o~; 
gasolina 
servic;.os portu~rios 

~~DI' I t. ('.':: BAhiCCl CEh!TF~AL. DO 

··-1.0, 47 
<"y 1 6t 

···3 1 0;:~ 

i4177 
7,57 
9,22 

Prasil. .• ar. cit., Vol . 241 março de 
1990, p. 38. 
<*> Deflator: INPC-IBGE 
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3.3 . - O Plano Brasil Novo 

O Plano Brasil Novo <ou Plano Collor, como 

ficou mais conhecido) foi anunciado em 16 de março de 1990, 

mo 11 ~:: t ó. 1· :1. <:\ , um a :i u ~:; t e f i ~:;c a 1 e uma política de rendas, com 

í}nf<.\~:~c 110~:~ doi!:; pt .. im<;~:i.t .. D!:; <:\spe:ctcl<:;. 

Esta infase se justificava pelo diagncistico 

c! <:~ 1 f t•:,. E· -l'e:i.to PE-'1<21 nov<:\ equipe econÔITIJ.ca, <tllf:~ via como 

problemas centra1s enfrentados a frag1l1dade 

f in a'' t P i ' a do se t Q)- p LÍ b 1 if_ o e a ex c e s s i v a l'i qui. de;· da 

econom1a proporcionada pela massa de riqueza de finance1ra 

colocada nos títulos pLÍblicos < 1 >. Resolvidos E-' ste~. do1s 

p 1 .. o b 1 c mas , 1 n t i ma m f.~ n t: ~;: ,- e 1 a c j_ o n a d os e n t r (·~ f_; 1 e q u f~' 1 :i. m ·1 t: a v a m 

a e .r· i. c: .,\ r. i <·t d a r Cl 1 :( t i c a e c o n ô m :i. c a , a economia poderia, 

segundo esperava o governo, retomar o cam:tnho da normal1dade 

e: do cresc1mento 

EstE: item pretende analisar os aspectos 

bás icos do Plano Collor, buscando 1dentif1car quais foram 

as me didas propostas, como elas se inser1am naquele obJetivo 

ma1s get-al de recuperação das finanças do Estado e de sua 

c apac1dade de fa~er política econ6m1c a e seus rontos 

nos1ttvos e negat1vos apontados ~ ~roca da divulgaçio do 

<t> O pres1dente do Banco Central, Ibrah11 Eris, af1r1ou que " UI dos pr1nc1pa1s efeitos da 
convivência prolongada co1 elevadas taxas de inflação é a inocuidade da política ~onetária, que passa 
a <~r pr1s1oneira da preferênc1a dos agentes econô1icos por 1oeda indexada. Ade1ais, a insistência e1 
se controlar a liquidez através da elevação das taxas de juros tem como implicação o aumento do poder 
d11 compra da 1oeda proteg;,o.., •i• ·· • qualquer 101ento poderia se 11aterializar na exacerbado do 
consumo, bastando, para tanto, que se alterassem as expectativas dos agentes econômicos " 

BANCO CENTRAL DO BRASIL, Brasil .... ap. cit., Vol 24, aar~o de 1990, p.3. 
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piano. 

8 ~ i. -A Política de Rendas 

de det f::r·mJ.nou um 

conge1amento tempor~rio de preços até o dia ia de maio. a 

partJ.r d<d, B. cada pd.meinl dia üt i 1 de cada mé!; o governo 

, '. . . J.ncJ.c:e ltlaXliTIO 

trinta d1as seou1ntes. A mesma sistem~tica valeria rara os 

O o b j e: t :i. v o d ~~ ~;; t a r,; 111 c-:·: d :i. d a!:, e,- a o cl E·~ t· e n t: i:1 \" 

cortar a mem6ria inflacion~ria dos agentes. 

ou .tnfonnal, nos primeiros meses de 

vigincia do plano. Deste modo, se a1cançados os objetivos da 

economia e a me1horia das expectativas permitiria ao governo 

aos movimentos de elevaç5es especulat1vas de preços. 

3.3.2 - O Ajuste Fiscal 

O aJuste f1scnl do Plano Collor baseou-se em 

medidas destinadas ao aumento da arrecadaç~c, ao cort:o:'2 de 

<:) <:\' J ' I ~:; j:\ Ll b 1 1 C ()!!i 1 ~ privatizaç~o de empresas pÜblicas e ao 

controle das f1nanças de estados e municípios e das empresas 



p~blicas. Al~m destas medidas, papel essc-õnr.:.i<.d no ajuste 

I' ::. E c "' 1 c <.Ü> e,. j a t, F.: e f o nYt a 1"1 o n e t á r· i a , já que com ela se 

mob::.liária federal <ver o item 3 . 3.3 . a seguir) . 

~-

Para o objetivo de aumento da arrecadaçio 

foram adotadas as seguintes medidas: 

- a ampliaç5o da indexa~io dos impostos, 

atrav~s da sua conversio em BTNs fiscais; 

- o aumento das alíquotas do I.P . J . sobre as 

bebidas (30X acima das alíquotas ent~o em vigor) e sobre os 

- a revoDaç5o das isenç5es e reduç5es do 

Imposto de Importaçio CI.Imp . ) e do I.P . I . que incentivavam a 

i mrortaç5o de bens considerados prefcrenc1ais; 

o aumento os 

sonegadores de lmposto&; 

a proibiçâo dos títulos ao portador, 

eliminando o anonimato fiscal, al~m da cobrança de um 

adic1 onal de 25X do I.R . sobre as arlicaç5es ao portador at~ 

aquela data que n~o comprovassem a or1gem dos recur~os; 

-a tributaç5o do l . O.F. sobre as operaç5es 

de t.H~dHo, de câmbio e de seguro e sobre títulos e valores 

I . "1 . ' mo J :t. 1 a r 1 o~:; . tributaçio reca1ria uma ttnic:a 



As medidas acima passariam a vigor JB no ano 

P~ra o ano de 19911 passariam a vigorar as 

scgu1ntes medidas, de modo o r:n· i n c i p i o 

Lonstitucional da anualidade: 

-a ampliação da tributaçio do I.R. sobre o 

lucro das ativ1dades de exportaçio de manufaturados (a 

al;quwta passaria de 18 para 30X), 

incentivos fiscais ~ 

formaçio de recursos humanos na informitica; 

-- a ~:; u ;:, p e n d:\ o t E·: m p o r á r 1 ~-,\ d o ~. .i. n c E· n t i. vos ~\ 

apl Lcaçio do I R nos Fundos de Investimento do Nordeste e 

da Amaz8nia e no Fundo de Reconstruçâo Econ8mica do estado 

do Eopírito Santo; 

- a tributaç5o sobre as bolsas de valores, de 

mercadorias, de futuros e assemelhados, com aliquota de 25 % 

sobre o lucro real; 

tr1butação ela r·enela agr·ícola, com 

alíquotas diferenciadas para as pessoas físicas C10 ou 25X, 

elE.' <H·c,r·do cnm o rf-~ndimento) E c:om uma alíquota ünic:l:\ elE 25Y. 

sobre as pessoas jurídicas, 

- o encam1nhamento de um projeto de lei 

complementar ao Congresso determinando a tributaçâo do 

Pcd, i.m{h,io l~:qui.do ele conll·ibuintes com valor· Sl.lP(::"l"i!:n- <:1 US!I> 

?00 mil. 

Para o corte de gastos, o Plano Collor pteviu 
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a r ealizaç ão de uma Reforma Administrativa com diver s os 

- a reorganizaç~o da administraç~o p~blica 

f e deral, com a redução do n~mero de m1n1s~cirios Cde 23 rara 

i? ) ; 

- a prcibiç5o do ac~mulo de cargos; 

- a contençio de despesas de custeio; 

a ext 1nçfin ou fusão de org i as, autarquias , 

empresas p~blicas, com a 

de seus sa lário~ propor c ionalmente ~ jornada de t r abalho; 

···a dem:i.~;são de ·Func:i.on;fi·J":i.n f.. i 'lÍ ' ., ice~: nãn 

atingidos pela estabilidade. 

Quanto à Reforma Patrimonial, tinha COITICl 

obj e t l VOS : 

(previsio inicial de 9.500 imdve1 s a serem 

Vl.'lacl :~.dos ), <:\viões e automó veis; 

- a venda de empresas p~blicas, isto é, 

·1 ' ·1 I . t (·~va ... a a.c 1an ·E~ E·~ ad:i.antar· 

<C . f' .s) , 

títul os c om emissSo do Tesouro Nac ional a serem comprado s 

c ompulsoriamente pelas instituições financeiras, 

d e p 1" E~ v i d & n c .:i. a privada e soc1edades seguradoras e de 



C . F' . s ' so poder· iam SE.T utilizados nos 

,f.· • ·;, • das empres~s p~blic~s colocadas venda, s endo 

1n t ra.nsfer :[v e i. s (a> 

Doi~ pontos derradeiros do ajuste 

merecem atenç~o antes de iniciarmos a descriç~o da Reforma 

1 •M,. ,~,·t <h·ia: r,~:\o aquEd<~s pontos quE-~ se 
lk. ~1 

9 O V E~ i-n OS 

~est:adtt<,.is e mttn:tcipais t~ às empre~j<:\~5 pÜb1 ica<;; do 9DVEl"rlO 

cft:.' •• <-\ 1 . o 
Q 

F' a l" a os estados e municipios, a lnt.-,~nção elo 

fW g o v e nHJ à é p o c a d <~ d :i. v u 1 g a . .;;: ~i o do p 1 ano e r a a d e 1 m p o l" 

rt., l" í !J l do~; (( li I . I ul e ~.' f:' '··t· I(·.' C :ta 1 mentE:· no quE-~ SE~ l" f:~ ft:::l- E-: aos -:.:;eu~:, 

níveis de endiv1damento . Esta preocupaçio era ainda maior 

novembro, o que poderia acentuar os desequilíbrios nos 

gds tos e no endividamento de estados e mun1cÍpios. 

No que se refere ~s empresas pÜbl1cas, o 

governo determinou o aumento de alguns preços e tar1fas <ver 

tabe ld 3. 4 . > . O objetivo, a médio prazo, era o de da r um~ 

l t:·• tt111·'l <:\ ç ão mécl:ia d P i0X subi r~ todns os investimentos de:-stas 

e mp\· e s a s , d(~ modo a cap<'l.c i tB.·-las a !JEl":i.l" <:;uas ·hnanç:as e 

c rd a bol .. ,H. no aJu<,.l l· l'isca1 planeJado pelo plano. 

<Rl Os CP s seriam corr1g1dos aba1xo da 1nflação. Deste modo, a partir do rr11eiro leilão de 
privatização eles teria• correção decrescente <iX a lEmos da correção r.1onetána a cada 11êsl até o 
quatl, .. ~ésimo mês, a parbr do qual a sua correção se li1itaria a 60X da correção 1onetána . 

Depnis de dez anos da sua emissão, o Tesouro Nacional teria de resgatar os C.P.s não 
ut ; 1 <'ndos nos leilÕes de pnvatização, pagando neste caso a correção 1onetária integral. 



Tabela :3 4. 
r~ r A. •t•', • , • ~~~: t=·t:.:F~:m1 E TARIFAS F'tínL I CA~:; 

F'l ano Co 11 c:n-
rm· cent <:'!gem 

-----------------------------------------
i t.E:ITI 

e n c ,- g j, ·a f::.' 1 é t ,- i c a 
t0~lefon:t<:1 
combust: :~:v~:::i.~5 
c " n- e i os e t e 1 é g ,. a f os 

Font ~::: : CENTRAL 
B.L<Ul i_l_._. -· I CJP . ;~·i .t: . I p . 10 . 

DD 

32,1 
~:l2 1 ~. 
~:57 1 o 
B3,5 

BRASIL. , 

No total, o ~Juste fiscal do Plano Collor era 

est:tmado em cerca de 10X do PIB rara o ano de 

esrerdv~-se passar do déficit de BX do PIB previsto para um 

superávit de 2X do setor p~blico brasileiro, 1ncluindo n~o 

a p E.' II <~ . ..:t' • f i n a n ç: a s cl o g o v e n1 o f E· cl c,- <.d mas t a m b 1:· 11 • • f i n a n ç <:~ s 

dos estados e mun:tc1p1os c das empresas p~blicas . 

Segundo a cs ljmativa do governo a época do 

pl<:tno, Carlos BRESSER PEREIRA e Yoshiaki NAKANO 

d1v 1d i ram e s te n i v~l de a juste Fiscal por medidas, c onforme 

elas tivessem ef1cácia limitada a um prazo curto ou tivessem 

u m e f e i t o p e nn a rt P 11 t e sob ,. e <:1 s c o n t as p LÍ b 1 i c a s . O ~- e s u 1 t a d o 

de suas est1mat1vas está na Tabela 3.5.: 



Tabela 3.::5. 
A~ILISTE FISCAL PF:EVISTO PELO F'LANO COLLOR 

i990 
ru•rPntng~m estimada do PIB 

l t. em 

aJuste permanente 

·· i 1r t·' (.):,.!. u~:; •:;tdn (~: c• < ( •r1 ~:um o 
- corre~âo dos preços das estatais 
- r. ' 1111 h a t. e à 1~: v a ~:>;~;o f :i. s c <:1 1 
- reduçâo dos juros da D.P.M.F. 
- reduçâo de gastos 
.... ou. t: l" () ~:; 

- I. O .1~·. 
·- C. F'.~. 
- Pl-1vat1zaçE~o 

016 
01 ::.:; 
01 ~'i 
i 1 ~.) 

0 1 ~:i 
0 1 ~;~ 

~, r_r._ I ,J 

2,0 
1.' 5 

9,9 

---------------------------------------------------
Fonte: BRESSER PEREIRA, L.ujs Carlos e Yoshiakl 
h! A I< A h! O I " H :i. p e\" :i. n ·fl a d,\ n e [ s t a b i 1 i :!: a 1; ã o n o B 1- ;·:\ s 1 1 : 
O rr1meiro Plano Collor ··, ReyJsta de Economia 
f' o l i t: i q\ 1 f:l !i\ o P <3. u 1 o , B \" as i 1 i e n s <·~ , V o 1 . i í 1 n '" 4 , 
out:ul•l'u/df:::;v.cmbro df!· j. 1i>9j., p 27B. 

3.3.3.- A Reforma Monet~ria 

Al~m das med1das na ~rea estritamente fiscal, 

caber1a ~ Reforma Honet~ria um papel signif1cativo na 

rer'· . ·~~~ das despesas do governo fedt:Ta1 l"ic:ds que 1sto, com 

ela o DOVerno deu um 1mportante passo para recuperar o 

crH! t r o 1 1-2' d <:\ p o 1 i t i c: a e~ c: o n ô m i c <:i . 

A Reforma HonEt~rla substituiu o cruzado novo 

p e 1 o c 1 .. u t.r. f' 1 1 .. o I n a p a 1 .. :i. d a d e cl <-:~ i p ~:\i" a t . A p 1 .. :i. n c :i. p a 1 me d :i. d a , 

····r.-, ;:J.-: .• 



no entanto, foi o bloqueio de boa parte dos at1vos 

flnance1rcs da economia, 1ncl uindo os títulos, as cadernetas 

de poupança c at~ mesmo os depdsitos à vista. Os recursos aí 

Incluídos que ttltrapassassem aos lim1tes estabelecidos pelo 

governo f1cariam bloqueados no Banco Central ro1 18 meses, 

rendendo a variaçio da B. r.N. fiscal mais 6X de Juros 

anuais. A devoluçio estava prevista rara começar em 16 de 

O objetivo do governo ao tomar decisUo tâo 

d1 ,; •. : 1 c:a ,;:,·a o de C:<:Jl"tar c:\ 1 :i.qu:id*:~~~ do~:; <:\iJf.~ntf:~~:. ii:~conôm:r.co~:> 

e, com :tsto, t1rar deles a possibilidade de realizar 

mov1mentos especulativos com os títulos p~blicos Ao mesmo 

tempo, a necessidade de moeda por parte dos agentes levar:r.a 

ao arrefecimento das elevaç5es de preços como ~nico modo das 

empresas manterem suas vendas e seu fluxo de ca:r.xa. 

A m~d1o e longo prazos o governo tamb~m 

esperRVR umB reduçio rlos encargos e do estoque da dívida 

mob:r.liár1a federal. Isto ser1a consFguido com a reduç~o da 

e~peculaçio com os títulos p~bl1cos, com a :r.nterrurçio das 

emlss5es de títulos para cobrir d~ficits orçament~rios e, 

f1nalmente, com a menor remuneraçio dos recursos bloqueados 

no Banco Centr<:\1, r~~munel-<;\ç:~\o f.·:quivalt:.·ntf.' ~:\ d<:\<:> c~,\d<'-'l"rlet::·,\~'; 

prnticadas nos meses finais do governo Sarne~. 



3 l 4 - A Avaliaç~o do Plano 

~m seus aspectos mais gerais, a~;; med:idas 

ameaçavam a posterior conduçâo da política econ8mica. Os 

parágrafos seguintes sio dedicados à discussio dos pontos 

positivos e negativos apontados 
•. a epoca da divul!:J<":\ç:i':\o do 

F'lano Collor·. 

Op1niio praticamente unânime era de que as 

medidas rHJ campo tributário cam1nharam no sentido de 

positivas pra as finanças p~blicas: 

<:\ <:1 1111 • 1 :i a ç· ;;í n d a t r :i. b u t c:\ ç: ~;\o ~:; o b l" ~:~ !:; e t o l" e •:; 

P ClUC O t r :i. b 1,1, t (:\d C>!;;, como os setores exportador, a SJ ~-- :í c: o 1 <l ,::.: 

-F :;_ 11, • r, C('; i l" O; 

o corte de inc:ent ivcJs rr..:git1na 1s 

a proteçio da arrecadaçio através da 

ampli a çio da estrutura de 1ndexaç:io e de f1scalizaçio; 

- o Fim do anonimato fiscal, 

e, finalmente, as tributaç5es adicionais do 

l.R. e do I.O.F., 



.P i. n a n c t:~ :i. , .. a~:; . Embora tivessem sua cricác1a 

limitada a uns poucos meses, estas mcd1das ajudariam no 

esrorço fiscal relativo ao ano de 1990 

Apesar de que parte destas medidas só v1r1am 

em 19'il1, elas se ~olocavam como altamente 

' n:tvf::·:t!:> 

~rrecadaçio alcançados em anos anter1ores, especldlmente n1J 

i.11Ício do-::; ano~. 70. 

Se do lado tributário houve aprovaçio 9Rral 

~s medidas do plano, o potencial recessivo por ele desenhado 

r u1ot ~~·' d. r· c, u b o a p a,- t e d as c r· i t i c as r e i t a s , j á q u e um a que ri ;:1. 

do nível de ativ1dade da economia afetaria alguns dos ganhos 

p r l'·~ v :i !5 t os p e 1 o I·' 1 ano C <:1 1:.1 c tI(· .\ , \: · do:i.s pcJntos: 

-· <:l <·:~f.> ·I~ o r· <;: <:> t: , .. i b u t: <:Í. , .. l. o !:>~~r· i a <:1. ·I~ c t: a d o p e 1 <:\ 

queda do emprego, da produção e dos salár1cs, como no caso 

do I.P.I., do I.R. e das contribuiç6es previdenci~rlas, 

- a execução da privatizaçio certamente ser1a 

atrasada pela falta de 1nteressados com cac:tfe para comprar 

aç5es nos leilôes de rrivatizaçâo 

Já que se tocou no assunto da privati~açio, 

adicione-se ao cl1ma recessivo a dif1culdade que haver1a com 

a oposiçâo de setores prejudicados, como as empresas que 

tinham acesso a insumos p~blicos a preços subsidiados e os 

91upos sindicais. A obrigatoriedade de compra dos C.P.s 



pelas 1nstituiç6es financeiras provavelmente também vlria a 

~er questionada, nio apenas através dos Iobbies no Congresso 

Nac1onal mas tamb~m jud1c1almente. 

·)f 

Do lado do corte de gastos a meta do governo 

mostrava-se ambiciosa, pois nâo levava em conta a forte 

claro em dois aspectos: 

-nas despesas com pessoal, que ao longo de 

todo o governo Sarne~ se mostraram um item rígido devido a 

e~.! -.: b i 1 i cl a d e c o n s t i t Lt c i o n a 1 do funcionalismo r~blico e a 

pressUo política. Além di!:-;to, os níveis salariais estavam 

bastante altos devido aos reaJustes durante o final do 

cl E· c: t.t ~:; t ~~ 1 n I que:,~ 1 

reduz1das a nive:ts bastante baixos desde o aoverno Sarne~~ 

nâo poder1am ser cortadas muito mais sob pena de aprofundar 

os problemas do serviço p~bl1co. 

* 

o Plano Collor refere-se à Reforma Monetir:ta, qt.H:: <~b r :L l.t 

e,,,,, .,.c· f~~:;p<:\ç:o p<,\ra ,.,, ~:;upE~r·;:,ç:f.{o dc>s de~;€·~qu:i.1 :~:br :i. o~:; do ~:;~~t nr· 



;;.o <:tl Ull !J a r· 

compu 1 ~:>Ol" :i. amn et: (·:~ o p <'~r· ·P :i. 1 da d :~:v :i. d <':1 mo h :i. 1 :i.;:Í.l" 1 <>-. t~ 1 :i. m i. t: .;,\ ,. .,\ 

1 1 c; u 1. c! e::>: d o !:; <.i g f..' 11 t. E· b o g D v e, .. n o t :i r ou cl e: !;; t e s LÍ 1 t. t mo!:; a 

capacidade de especular com os títulos p~blicos e de obrigar 

G g(;,vpr·no a cont :ínuas elevações da taxa de::· ju1·os, c:on.u v.ud,n 

;:1. c () n t (·:: c E: n cl o n o::; m (~: !:i c~~:; f i n ,.,\ i s d o g o v .;;: , .. n o Bar· n c :1 . 

Conforme o objetivo do Plano Collor, o fato 

de que os agentes teriam uma brutal reduçio da sua l1quidez 

os obl"lgal·la a abandonar· movimentos antes corTlC']Uell"OS em 

períodos inflac:ionirios. !'~este sent::i.do, 

custos aos preços ter1am de ser abandonados como forma das 

empresas consegu1rem vender e obter a t~o escassa moedR de 

que necessitavam. Com isto , o governo consegu1r1a a reduçio 

dos níve1s de inflaç~cl e a reversio das expectat1vas, o que 

teria papel crucial na estabili2aç~o definitiva da econom1a. 

Ainda sobre a Reforma Monetária, <:\l!Juma<.:; 

criticas se colocaram quando da sua divulgaçâo: 

- a falta de crit~rios com que fo1 realizado 

o bloque1o dos cruzados novos no Banco Central. que at1ng1u 

Indistintamente poupadores e especuladores, 

empresas, pequenas e grandes empresas; 

a poss1b1lidade de criaçio de torneiras de 

l1qU1dcz para a liberaçUo antecipada dos cruzados novos. 

<3 > M.C. TAVARES af1r1ou que"( .. ) o núcleo central da Retoraa Monetária ( ... ) que é u1 acontec1aento 
histórico e absoluta1ente necessáno para restaurar uaa 1oeda nacional". 

Depo11ento sobre o Plano Collor, )ornai do Economista, São Paulo, Conselho Reg1onal 
de Econo1ia, ~arço de 1990, p.6. 

c·•·y 
,J/ 



Embora elas fossem necessirias para evitar uma parali~açio 

da econom1a por falta de moeda, hav1a o temor de que fossem 

criadas aleator1amente, sem vinculaçio com investimentos 

f.'\"CJclutivo~'), o que pennitiri::.t aos agentE·~~. c:-~cc>nÔm:i.cof~ mêus 

fortes recompor seus portfdlios e retornar aos movimentos 

especulativos de ~pecas anteriores. 

Um Ü1timo conjurttu de cr·ít:icat> que podemos 

1nclu1r se refere ~ ausência de reformas mais profundas em 

ireas que se moctraram problemáticas ao longo dos anos 70 e 

80. Este ~ o caso do sistema financeiro, inapto a financiar 

que coube ao governo a RS suas 

agências de fomento nos anos 70) e da qucstio da dívida 

externa, com efe1tos negativos sobre as contas pÜblicas <4 > 

3.4 - A Economia e a Política Econ8mica no Pds-Plano 

O 1mpacto inicial das medidas adotadas pelo 

<4 > VeJa-se por eKtrlo a opinião de Luc1ano COUTINHO: 
"O plano centra-se exclus1va1ente na reten,ão de 1iquidez e na conten,ão tonetária, o 

que o torna vulnerável a várias ar1adilhas tra1çoeiras. Neste sentido, apesar de ter tocado no 
essencul (wd r~ J, da liquidezl I o plano é auito incoapleto e !oi aal concebido: não desdobrou a 
reforn 11onetária na dueção de un refona hnanceira capaz de sustentar e esti11ular o invest i11ento 
P1 JL' ' LVO; {. • ) as condições de hnanciatento do setor pÚbhco descentralizado não fora11 
satisfatoriamente equacionadas; a dívida eKterna não recebeu trata1ento consistente" 

Entrev1sta, Jornal do Econo11sta, op. cit. 1 abril de 19901 p.7. 



F' I <:u1o Co11 o1· 

congelar cerca de 67% da riqueza finance1ra da economia 

<arenas Cr$ 1,4 trilhôes de NC2$ 4,3 trilh5es ficaram 

d.i.sponívc~·j,•·), si~.Fli-f:i.cou um bn.lt:<:ll i:11 ·erto da lJ.quJ.ciE.·:c: d<:\ 

econom:i.a. 

Como p , .. E~ v :i. s to, os agentes econômicos tiveram 

de baixar pre~os, desovar estoques e absorver aumentos de 

ctlstos como forma de elevar ou pe1o menos manter suas vendas 

e obter a moeda que escasseava na economia A 1nflaçio, como 

se pode p e,. c e b e r n a Tabela 3. 6. , t E~Ve l.liTIC\ 

s1gnificativa nos meses seguintes ao plano: 

IYI {.~ ~:; 

mar ~:o 
a1:>1· :i.l 
ma :i o 

Tabela 3.6. 
INFLAÇ~O MENSAL <INPC-IBGE) 

marco a ma1o de 1990 
p 01· c en t a9 f~ITI 

I "!PC···· IBGE: 

ai!.,Hl 
1.4' 67 
7,:H 

Fonte: IBGE, apud Suma Econômica, ap 
c.i.t., p. 8. 

Além do efeito da Reforma Monet~ria, aJudaram 

na rFduç5o da 1nflaçio: 

com os títulos r~blicos; 

- a reversio das expectativas inflac1on~rias; 

- e os excepcionais resultados de ajuste 



do1s mega-superivits em abrll e ma1o <Tabela 3.7 ) nos meses 

de março a maio. 

Tab~·la 3.7. 
RESULTADOS FISCAIS DO TESOURO NACIONAL 

Jane1ro a maio de 1990 
C l" ~; 1T1 :i. 1 h Õ E;:; d (·:: ~:l j, . 1. c.~ . <7 0 ( ·)( ) 

j <:1 n E' :i. 1" o 
f e v e 1" c :t r o 
m.-•z <;:o 
ab i" i 1 
ITiê\10 

Fonte: BAI~CO 
l~o 1 et...J...!IL ....... , op . 
maio d~:.- 1991, P. 

resultado do Tesouro 

CENTRf.1L 
cit., Vol. 
7e• .... 7i. 

DO 
27, 

-94t. rr~:i4 
... -?0t. 9~'i9 
-·122. 0í~3 

401. 0~'i6 
354.773 

BnASIL, 
n"' c::· 

J) 

Apesar do governo alardear estes resultados 

pos1t1vos, este período fo:i. marcado pela perda de boa parte 

d<:~·. cone! :i.~~<:í0:~:> favor.:ívc : '· 2:\ a c! 1111. 11 ·: •·. i ' <:\ <;: ~\o cl <.\ e c on om :i. a f:: 

manutenç:ãcl de b 
. , ~ 

a 1 ><os :t. n (J J. c: e s d<'~ :i.n·Fiaç:~~o. I !ã t <J p <Jl" q i..l0: , (:tCl 

'' ã o c o n s e g u i 1· ex e c u t <H a • . p o 1 í t i c a s f i ~:;c <~ 1 e m o n r::· t <:\1- i a d E· 

modo d manter a escassez de liquidez, o governo permittu que 

l1quider. voltassem adob~x os c nmpo1· t amen tos 

especulativos do período pr~-plano. 

O que d<·~ m::~:i.c.1 · ·ju.nho 

c n n t: t'' a 1" ]. ou cH; o b j <d: :i. v D ~:; :i n :i. c :1. i:'; 1 s d o p l a n n . r~ <:\ b (~; 1 .. t: u 1 .. a d ~:--:-

torne1ras de l:i.quidez, embora necessária rara evitar uma 



completa paralizaçio da economia, foi feita de modo 

desordenado, sem obedecer a crit~r1os que, POl" EXemp 1 O 1 

v1nculassem as liberaç5es de cru2ados novos a investimentos 

produtivos. Deste modo, as liberaçoes de cru2ados novos 

pelos mais dlversos mot1vos acabaram por irr1gar 110vamente a 

econom1a de l1quidez. Na Tabela 3.8., percebe-se os fatores 

que explicam a expansio de M4 desde a divulgaç~o do plano 

at~ fins de "'··• · ,. 

Tabe·l<:1 3.8. 
EXPANS~O DE M4 - iTENS SELECIONADOS 

19 de mar~o a 31 de maio de 1990 
rorcentagem do total 

:í t: ~;: ITI 

r• D t.l p <Hl ç a < •~ t: é 1. ~; . 0 4 ) 
pagamento de impostos 
1 i b e1· aç of.~s p a 1" a ap osen t ad u~. 
liberaçoes rara soe. benef1centes 
operaç6es do Banco Central 

j,4 J 90 
:J 4 , <r~:; 

7,3P 
i, 85 

12.79 

rontf:~: ElAI\!CD 
.Dl"J;\ S Í 1 , Of' . 

CEh!TF~AL 

;:: .~ ::: . , Vn 1 . 
DO 
")I::· c: .... J J 

BF~ADII ...• 
junho de 

1990, p. 39 

Percebe-se o peso desempenhando pelas medidas 

adotadas pelo governo apÓs o Plano Collor como forma de 

a 1 i via1· a .Pa1t,.t ' , .. . economia, especialmente no 

1UE se refere ao pagamento de impostos 

possibilidade dos agentes retornarem aos seus movimentos 

cspeculat1vos Começou tamb~m neste reriodo a l1beraçio dos 

preços de setores competitivos e o abandono da prefixaçio. 

I ~ 
(.lo~. 



Com 1sto a 1nflaçio se acelerou a part1r de junho e 

rermanecer1a nesta rota até o final do ano, 

observa na Tabela 3.9 .. 

Tab€-~la 3.9. 
INFLAÇ~O MENSAL CINPC-IBGE> 

maio a dezembro de 1990 
poccc:::nt~':1.9E~ITI 

I h! PC-· IBGE: 

Junh') 
julho 
ago~;;to 

set: emb 1· o 
ou t ul:n· o 
novembl"O 
dezembr·o 

11164 
t '~I 62 
12110 
14,26 
14,43 
16192 
19114 

F Cln te: IBGE I ~pt.uf .S_uma F c pn ôm H'ª I ~~Jf"' 
.c·-~t., P.8. 

F' ar· a o !.:JDVE~r·no, <:ipc:::~;;ar 

inflac1onária, as expectativas de sucesso do plano tinham 

•11-f:i.rmacla~;. A acelera~io da infldçâo estava, na 

oriniio do presidente do Banco Central, 

( .. ) p\·ovavelmente associada à indexe:u, ;:\(.1 :tnfonnal ainda 

presente no setor privado, notadamente nos meLanismos de 

forutc:H;ão de Pl"Eço~;; ( ... )", o r:ue " < ... ) tor·na a pol H ica 

monet~ria instrumento fundamental ao sucesso do Plano ··<~>. 

O dia9nóst1co acima apontado levou o governo 

(;\ (.i. iJUste recess1vo imposto à economia a partir 

<~> BANCO CENTRAL DO BRASIL, Brasil . . ·I op. cit., Vol. 26~ sete1bro de 19901 p.3. 



d~:: JUnho, 

restr1tivas, tendo como objetivos: 

o aprofundamento do ajuste fiscal com 

vistas a garant1r o superávit ao final do ano; 

-· <:1 contenç:ão da exp-.tlt!..:::<, morrt;·tár:ia; 

- a restri~io do crcidito, 

- e a conten~ão dos salários; 

Na área fiscal, o governo conseguiu obter 

, . ' 
.1 .• • s Z~t.É o final do ano, embor·a f:~les fossem 

decrescentes <Tabela 3.10 

'l<·:tbE:l<:t :J 10. 
RESULTADOS FISCAIS DO TESOURO NACIONAL (*) 

junho a dezembro de 1990 
Cr$ milh6es de 31.12.90 <**) 

resultado do Tesouro 

,;unho 
JUlho 
<:\go~:.t: o 
s(:::t~::mbro 

mtt ubro 
novembl-o 
de:z.emb1-o 

40.115 
47 .'?Kl 
45. 2~59 
39.9:\.B 

4. <;>~:iP 
i.92B 
3.71.2 

Fonte: BANCO CENTRAL DO BRASIL, 
J{J:)·letim ... , Of'. cit-., l...'ol. 27, n'"~5. maio 
de 1991, rr. 70-71. 
(*) Inclui a receita proven1ente d~ 

vr;,:nda do~:> C. F'.!:;. 
<**) Deflator: INPC-IBGE 

O resultado do aprofundamento da recessão fo1 

pouco efetivo no combate à inflaç:ão, como vimos na Tabela 

".J o 
• •• J • I ' d E:? ( .. : m !.1 r o , I b ,. <:d .. , ·i.''' E r· :i.~;:. Vü 1 ·t <:t r .i. <it a cu 1 p a,- o~:; 



64 

mecanismos de indexaç~o pela persist&ncia da inflação, agora 

1 c:hor;uc ugrÍcola e dos preços do petrólc8 

causados pela crise do Golfo c &> . 

<•> ide~, Vol.27, deze1bro de 1990, P.3. 



CAF'íTUI...O 4 

DE MARCO A DEZEMBRO DE 1990 

4 .1. - Int:rodl.u;:ão 

No capítulo anterior procedemos~ an~lise dos 

principais movimentos da economia e da política econ6mica ao 

pr1ncipa1s medidas adotadas pelo governo Collor neste 

p L 1 • • ' o ~, que t e n h a m t i d c e f e i t o c! :i. 1- E~ t o ou 1 n d 1 n~ t o sob 1 e <i 

conduç5o das finanças p~blicas. 

F'ara complementarmos a an~lise a que nos 

proru~emos nest~ trabalho, qual seJa, a an~lise das finanças 

p~bl1cas federais elO 1011 go do p e1· í od o ma, .. ç: o-·d ezemb ~-o, 

rP~llzaremos neste capítulo a an~lise mais específ1ca das 

1 r H 1 t a r,, d c) g o v ~T n o f c;~ d ~:~ r a 1 , atrav~s dos dados referentes ~ 

Execuião Financeira de Tesouto Nacional. Procuramos cem isto 

1 r E' n t 1. f i c a r· o-s; p l" i n c i p a :i. ~:; <.i s p e c t o!;; c~ n v o 1 v 1 d os n os 1 .. e s u 1 t a d o l::. 

superavit~rios da execução do Tesouro nestes meses . 

Com r• 1 c~men t ando o capítulo, 

reali~ar uma b1·eve an~lise da situaç5o da divida mobi1l1ria 

·Pr .'F~ l .. <:\1 ao final do ano e do resultado global elo sc~t:or 
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r-úbl1co no do concc1to de 

4.2 - O Comportamento das Receitas do Tesouro 

As receitas totais durante os nove mEses de 

governo Collor em 1990 tiveram um avanço real de 16,84% em 

relaçâo a inual período de 1989. Na Tabela 4 1., est~o 

quantif1cados os ganhos totais de receita em relaçâo a 1aual 

reriodo de 1989. 

T<:tbe1a 4.i. 
COMPORTAMENTO DAS RECEITAS DO TESOURO 
m~r~o a dezembro de 1989 e de 1990 

Cr$ milhôes de 31.12 90 (*) 

- --------------------------------------------------------
:í. t ~:: m d \~ l" c c c :i. t: a 

F~(:;c:e:i.ta Tot.<·:\1 

I. fL 
I F' I. 
I. O. F. 
1: 1 n s n c i. a 1 
Salirlo-educaçio 
Contr·ill luct'o F' . ..l. 

Outras Rec Fisca1s 
l~:u ~ i tas 03C 
Rcmun. D1sponib. B.B. 
Rcce1ta C.F'.s 

1989 

f.> . 637 . ~~:·H3 

;:~. 1.4f:!. 24~1 

í. 24~:!. 39j. 
j_ 13.063 
523.771 
147.749 
156.01.3 

925.656 
941.772 
437. 37~i 

1. 99(1) Y. l" ~:~<11 

7 . 7~'j4 ÓÍ'~ 1.6,04 

;_:~ . 1:!8 4 . j_ j_ ~3 6' :3:? 
i .í.'~5<;> .6:H ~ ~.) ~ 

,,. J ... J.o. 

91.4.(115 7(?B, 41. 
8í 9. 2í:~B ~"i6 ' 4 ~ .. 
167. 9:~r.~ 13,66 
341.57~} U.8,94 

1.399.4<?0 ~)ti 19 
465. 28<;> -50,59 

41..617 -90,48 
6i .731 

-----------------------------------------------------------
F on t r:-:: BAI-JCO CENTF.:Al.. DO BHA~3 I L., BC> 1et :i.m. '"-'-, 
27, nw 5, maio de 1991, pp. 70-71. 
< ·~~ ) l.l ~z· f 1 <":1. t: o l" : I h! F' C .... I B G E 

1"1('1 -r·. l /!" ., Vo'! 



P I 11 ' !·' <:l 1 S C O ITI P O n E· n t e 5 C! a n:: C e i t a d O <] li V 1-'l 11 O f e d E" r a 1 u O 

longo do período março-dezembro de 1990 . Pela Tabel~ 4.2., 

P•trebe-se que os quatro mais destacados sio o I.R., o 

I.F'.I., o I.O.F. e o Finsocial. Sobre seu comportamento 

~: .c r <.l de cl :i. c: a cl <:t a t e n <;:f:\ o E·:~:; p t;;: c :i. a 1 . 

Tahela 4.2 
COMPOSIC~O PERCENTUAL DAS RECEITAS DO TESOURO NACIONAL 

março a dezembro de 1990 <*> 

item de receH(:\ 

F:ec:edta Total 

I. Fi:. 
1 r·. I . 
I. O. F. 
Finsocial 
Salirio-educaçio 
Contrib. Lucro P.J. 

Outras Rec Fiscais 
F.: e c c-:~ :i. ta~;; o~~c 
Remun. Disponib . B.B. 
l~ecc-Ha C.F'.s 

100,00 

í:~9' 4':.:; 
1 f.>. r.!4 
1. 1. 1 78 
10, ::.'i6 

i:!' i 6 
4,40 

1.B I 04 
6 I (~f,Õ 

(? 1 ~.)0 

0179 

Fortt 1 : BAI-!CO CEI~TF\AI ... DO BI:'.:ASIL, Bnlc~~t :tm 
_ . . ... ~ or:• . c.i.t-. 1 PP ?e•-.. ·71 . 
(*) Deflatnr: INPC-IBGE 
<**) A soma das porcentagens nio ~ igucil 
a 100,00 devido ao ~rredondamento. 

Cabe mencionar a metodologi~ a ser usada 

A parti1 .. da d tr::. dadt:JS 

dePlacionados da arrecadaçio de cada componente da rece1ta, 

d :i. v :1. d :i m e> •:; o 1 • (;~ , .. :1: o c! o d E·: ma, .. li. o a d c~~ z ~~ tTI b , .. CJ d e j, 9 (~ 0 f~ m p c~:,. :í. o d o ~;; 



menores conforme o ccmrortDmento da arrecadaçâo em cada um 

deles. Como base de comraraçio incluímos nas tabelas os 

dadns referentes à evoluçUo da arrecadaçâo em relaçâo a 

Pln {~:,dos idênticos de i9tl9 <j.> 

4.2.1. -O Imposto de Renda 

T<:tbel;·,t 4.:3. 
ARRECADAÇ~O DO I.R. 

vtdt.•r~:-~s médio!:. menscus f:.' E~voluç:ão <~m l-e1<:tÇ.~'\cl a 1909 
março a dezembro de 1990 

Cr$ milh6es de 31.tr ~0 (*) 

pcriociD mécl :i. <:t <~'VO 1u(i: :;\o 

m<~ l"" ç o 
:;-.,1 .. 1 1 f:.' maio 
junho a dezembro 

244.4:35 
444 897 
j.64. 2ó9 

228.411 

Fonte: BANCO CFNTRAL DO 
]:foletim ... , ar. ;::if.·., p. 70. 
<*> Deflator: INPC-IBGE 

41,74 
i26,87 
-2?' J :39 

6,32 

Conforme a Tabela 4.3., a arrecadação do I.R. 

teve um comportamento muito bom em março, 

quase 127% a ma1s que em 1989. Duas medidas adotadas logo 

a~0s a posse do governo Collor explicam estes resultados: 

- a possibilidade dada pe1o governo para o 

<ti Todas as tabelas se retere• a valores e1 cruze1ros de 31 de dezembro de 199t~ tendo-se usado como 
deflator o INPC-!BGE 



pagamento de impostos em cruzados novos, medida que v1gorou 

<:d é j_ B c! E: h I ' I i 

- e a cobrança do adicional de 25% sobre as 

arlicaç6es ao portador que nio comprovassem a origem dos 

~-~Q ent ant () 1 esgotados os efeitos destas duas 

medid~s em meados do ano, a arrecadaç~o teve significativa 

qued. ,, :·Z~r·t ir· de JUnho. A ar-r-ec<:ttf<:q;:ão daJ: atci clr~-zembr o fn i 

cerca de 27% infer1or à do mesmo período de 1989 Tsto se 

deveu a dois motivos: 

- ~ reduçâo das aplicaç6es financeiras no 

pcis-Plano Collor, devido a reduç~o das taxas de juros no 

mercado finance1ro e ~ desconfiança quanto a um novo 

b 1 oqueHJ, 

a qued a do nivel de ativ1dade da 

influenc1ou salirios, 

entre outros itens tributados relo I R. 

destes nove houve Ulll 

4.2 2. - O Imposto sobre Produtos Industr1alizados 

O I. F'. I. teve ao Ic>ngo de 1990 Ulll 

comportamento sem grandes sobressaltos como os que tiveram o 

~ . F: r~ o I O 1- como LF pode observar pela Tabela 4.4 .. 

CCJn t: ·~- <":\,.i <:\n do p r· e v :i. !:>Í5f::~;; d c qur::: a. qu<':~d ::,\ do r· :i. t: mo d r::: a t :t. ,,.. :i. cl ad c 



da economia afeta1· ia sua arrecadaç~o de modo acentuado, 

htl t1.' 1' UITI PE~qUC·:ItU (':tllHIC7~nto dE.' 1.,3% C7~m rf~'l<:tÇ~;Ci <:tO pc;~r· :(.odo 

março-dezembro de 1989. 

Tabela 4.4. 
ARRECADAÇ~O DO I.P.l. 

valores m~dios mensais e evoluç~o em re'laç~o a 1989 
março a dezemb ro de 1990 

Cr$ milhôes de 31.12.90 (*) 

período 

março 
<:tbri1 e ma:io 
junho a dezembro 

março a dezembro 

média 

í(~5. 845 
ii0 . 3i9 

Fonte: BANCO CENTRAL DO 
Boletim , OP . c it . 1 p. 70 . 
C*) Deflator INPC-!BGE 

e: vol•.1ç:âo 

-1.7,47 
-12,67 

8, ~'i4 

BF:ASIL I 

Na expl1caçio desta perFormance inesperada 

~:;c~gu:tntc~;; 

- o aumento de aliquotas para as beb 1das e 

out ros bens sup~rfluosl 

- a eliminaç:io dE isenç:ôes rara a 1mpor taçSo 

-o a umento da estrutura de indexaç~o; 

.... <::: o qu~:: ficrJu conh<-::cido como "Efc:i.t: o Tum<::t", 

::.s t o é , o aumento d8 rigor na f iscal 1 zaç~o da Re c ei t a 

70 



4.2 . 3 O Imposto sobre 0peraç5es Financeiras 

O ' O. F. acabou sendo o 1mposto de desempenho 

ma:~s favCJn:\vc::l Plano Collo1· 1 t: e n cl o :i. n c lu~:; 1 v~:: 

u H . d d u !:, I. F' . I . c o mo o se !J Ll n d o :i. m p o~:; t: o '"~ m :i. m p cn t i\ n c: :i. a 

nos meses de abr1l e m~1o. De m~rço a maio a arrecadação do 

I . D.F. foi positivamente afetada por duas medidas do 

- a cobrança do adic1onal sobre os resgates 

das ap1icaç5es financeiras, que, 

v t.. , 1 o 9 o t e,. j, a seu~. e f e i t os d i s s i p a dos ; 

- e o prazo de 18 de maio para o pagamento de 

lm~•t ;St o s ( !• 11: ! •r. cf'uzad(l'·' no··Jos b 1 oqtu::aclos . 

Tabela -4.~5. 

ARRECADAÇ~O DO I.O.F. 
valores médios mensais e evolução em re'laçâo a 1989 

Cr$ mi1h5es de 31.12.90 (*) 

IYIDl"ÇO 

<:thr:t.'l e maio 
junho e julho 
ago~to a dezembro 

mé·d 1 a 

49.378 
~22.83? 

t2 . 0ii 
38.988 

9i.40i 

Fonte: BANCO CENTRAL DO 
Boletim ... , D'f'. cit., p. 70. 
Def'lator: INPC-IBGE 

170,76 
í.?.. i.?.Bí:.~ I 91 

9,41 
325,88 

708,41 

BF\ASII I 

Amcn12ados os efeitos destas duas med1das, a 

:·,\ , .. , .. (·~c <::1. d a ç: i;\ o d o 1 . Cl . F . f·~ m j u. n h o \7~ j u. 1 h o ~:; ~?.' a p , .. o>< :i. m n 11. d n ~:; 



níveis observados em ~989. às v<Jlt<:u:. com 

,.,.::i 
I oi ••• 

p r o b 1 c mas d f:: n .. cl c: •-·1 e 1 .. a~: 5o d a in f 1 a ç ã o e de 1 1 fJ ui. d e..:. da 

economia, p 0\ .. ele considerada Q goven1o 

cobrança de T O F 

sobre as ar1icaç5es f1nanceiras com menos de 18 dias ~teis 

. O resultado foi um novo salto na arrecadaçâo 

dCJ i.mpo!:;t:o, embora ela ficasse em níveis bem inferiores 

àgueles observados em abril e maio. 

O resultado agregado ao final dos novP m~ses 

-r o 1 um a e 1 c v ~w ~~o e>: c e p c 1 o na 1 da arrecadação ~o l.O.F . em 

t989 : ela passou dos Cr$ 113 bilh5es entre março e dezembrc 

dE t 9 8 9 f'<H" (:\ c r $ <? 1 4 b :i 1 h n p < . e ITI l dê n t l c o p e n: o do d e i 9 9 0 I 

nada menos que 708% de aumento real. 

·· O Fin!:;oc:i.al 

D qu<.-'ll"t.:o mais importante compon~:~nte da 

receita federal, Ült:Lmo a merecer uma análise 

C'·l •'flCcl, l'oi 11ant~~ndo Hm 

comportamento bastante uniforme ao lon~o do período pds-

PL1 I( Co11cn·, ela atingiu neste período Cr$ 819 bllh5es 

(sempre a preços de 31.12.90), com um cresc1mento de cerca 

<e> A nova tributação do I.O.F. atingiu o over, o open e os fundos de curto prazo. Ficara• de fora as 
ap 1icad5es ea fundos de renda fixa, poupan~a e CDBs. 

Continuar ia v 1t '' ·, tributação do I R sobre as ap hca~Ões hnanceiras, co11 
alíquota de 3SX sobre o ganho real de apl1cações com até 30 dias, alíquota ~e 30X sobre aplicações co• 
prC~:::>os entre 30 e 60 dias e alíquota de ?~·X .r'l" t:: aplicações com prazo acima de 60 dias 



A pr·inc:i.p<:\1 responsável por este resultado 

das empresa·:;, medida esta adotada ao final d o g o v f~\" rHJ 

4.2 5 - Outros Itens de Receita 

Quanto aos demais componentes da rece1ta, 

destaca-sP o comportamento da Contribuiç5o sobre o Lucro de 

t: E~ v c ITI a :i. s que d c:> b r i':l. d a s L\ <:\ a\" \" e c a d <l ç: g( o ( a\.\ 111 (·~ n t o d (-~ i i 8 , r; Y. ) , 

Cabe destacar tamb~m uma acentuada redu,hlo 

nas receitas do Or~amento de Cr~dito < 03C) , 

mt : · d e n (~: •·. t (7· 1) ~. · r •' n d o , d P C r :r. 9 4 j , 7 l:i ; ·1 h :. ; r ··. e m t 9 O 9 r' a r ;;, 

Cr$ 465,3 em 1990. 

Valem tamb~m umas palavras sobre as rece1tas 

dos C P.s, que ficaram bem abaixo do esperado pelo governo, 

financr·~l rc:i e CCl"t<:t::; :i. n l5 t :i. t: u. :i. o;:: <:í e<:; 

r l. r • :c adqu'• lnL. 1-,fcste~ C<.'ISO estão lnc1u'Ídos o<> 

bancos e inst1tuiç:ôes com atci 95Y. de capital 

13
, A Contr:bu1~ão sobre o lucro das P~ssoas Jurídicas é de 19X sobr~ o lucro das ~•pr~sas e d~ 14X 

sobre o lucro das e11presas financeiras 



Conselho Monet~rio Nacional, e dos fundos de prev1dênc1a 

pr·ivada, llben:\dos at\·a·vés de ganhos de limina1·ec; na ~ht•-,t lÇ<-t 

·rede,- a 1 

Tesouro Nacional no pós-Plano Collor, julgamos interessante 

g<.\nhos ele l"eCei ta pelos seus 

componentes. Deste modo, podemos identif1car os componentes 

d • 

F' ê:\ p ~=~ 1 c E n t l' <~ 1 n o g a n h o d &~ l" c7: c E~ :i. t a t: n t: a 1 c ou b r.> 

a arrecadaçâo do I.O.F., que colaborou com quase 72% do 

t ,,{ d 'j li C•'·> outros componentes da receita \:lU<·:·~ (·:"~:.( ••IIIU~:> 

a n ,.,1. 1 :i. ~=; a n d n , d o:-:-~ s t: <'\c a m .... ~:;e <:\ ~:;e g u. :i. ,.. o F :i. n ~:;o c :i. :;,\ 1 , .:;: o m c: ('ll .. c ,.,, d c 

P f)}~ ti• 1 . :; ~~r 1 h o<, , a C o 11 ~ 1 • I• u i d:; c· -:;o b , .. e o L\.\ c r C1 de F' f~:;:; o<:\~;; 

Jurídicas, com quase 17X, e o I.F~ .• com ií2Y. Foi seu. 

Lt favorável que permitiu ao governo realizar o 

~juste f1scal n~ áree das receitas. 

o, comprovou-se a efic~c1a de hoa 

parte das medidas adotadas pelo Plano Collor, notadamente no 

' I I . . '• c I t-: r r~: r· f~ (':'t() I . o . F ~::· (.1 T ~~ De 1, ( , t- ,. b t. a f:, rn e d i d a~> , d e v t.-:· 

ser destacado o Fim do anonimato fiscal, a indexaçio dos 

-!~ i ~;c a 1 .:i. ;;:: i:\ ç. i:í c, p o r p a r t: F: d a 



RecPlta Federal. parcela importante destes 

~ct:,f.c)s não vir·1a a se r·epc::·tit- em t991. Nt~ste ponto, podemo~; 

- a arrecadaç;o do I . R. teve Lcmportamento 

Tabela 4.ó. 
Gt~I·JIIOS DE I:;: ECE I T f.t !3EPARADD~3 POF~ CDI1r:'Cli,!E:I·~TES 

março a dezembro de 1990 (M) 

ganho total de rece1ta = 100,00 

1tem de i eceit:a 

F~ecelta Tota1 

I r~ 

I . F·. I. 
:t n F. 
F in ~:;o c: :i. a 1 
Sa1ário-educaçâo 
Cont:rib. Lucro P.J. 

Clu l, .. F~cc::. Fi!:;ca:i.!:; 
1:~ <·~~ c ~:~ :i. t: :"\ s O ~3 C 
1:~ €·~ m u n I: I t s; p t) n i b . f{ . f.{ . 
r~ c.;: c: e :L t: ;~\ c . F' . !!; 

porcentagem 

1.(~0' 00 

12,16 
1.,45 

7l., 1.>7 
E~6 I 44 

j_ ,(]j_ 

j_é, 1 60 

4i?., 40 
.... 4;:~,64 
·-<l~i 1 41. 

!5} ~5(!. 

Fonte. BANCO CENTRAL DO BRASIL, Bolet1m 
_a.. • -'- 1 ~~Jf" · ·!::*i t • J { ·

1 ;"J'€} · 

(*) Em relaçio a igual período de 1989 
Deflator . INPC-IBGE 

hc· .. t:-' uma Sl9 n1+'1cat 1va queda de 27Y. . E C C' ·' fatores 

aJudam a explicar esta queda, qua1s sejam, a reduçio das 

C"l F' 1 1 c <=I ç 1:; G~ !:> f :i. n a 1 1 c E·~ 1 l" a s e a q u e d a d o n :í. v E~ 1 d e <:\ t :i. v 1 c! a d e cl a 

economia, nio davam s1na1~ de arrefecimento para o s meses 

s~~ 'es, mesmo porque interessava ao governo manter o 



•. , !.. 
,. '•·' 

ajuste recessivo, 

-a il recadação do I.O.F., deixados de lado 

os gnnhos <::xcepc:iona:i.s obtidos de i'S de:~ mcu·c.:o at:€ maio, tevE 

I ef.ult<.~<:lcJ!:> I•C.•lH 11 :i.HIPortc:tnte.-s no r·est<:,- nt.r:. elo ano, já que o 

p E·~!:; o d C) I O . F . n o t o t a 1 d a~:; ·r e c ~~ i t: a s d o T f:~ s n Lt r· o n b: o ,..,~ t ~\o 

··• (~~ I po1 .. ü1t:imc>, nos outros componentes da 

receita com resultados favoráveis em 1990 pesaria também o 

c~fe i. I t) da 

Fínsocial Se bem que o I.P.I. tenha contrariado as 

prCVlSÕC' ,·:. '9'.'~'' 11' ·• I'ICo\/cl ~.urt·•~.:• .... i C'lrr '99j. 

mu1to d1fícil, j~ que mesmo o cresc1mento da sua arrecadaçio 

E'! I d c. ,. c 1, : ·r o d c i 9 9 0 f o 1 q u ét se cl e f:> P r e z :í. v e 1 , de 

apenas t,31 superior em relaçio ao mesmo período em 1989 

Ou I 1 ', ( I ( • ,.· ., , "'·f!: U 5 9 <ôt 11 h 0 S ";:; !::' c! (~~ 1" <-\ ITI E· X C 1 U <; '1. V <:1 lll f:' 11 r e E' ITI 

cima da a'lteraç~o da alíquota, já que em clima recessivo cal 

() I'·:\ i I' I 

4.3. - O Comportamento das Despesas do Tesouro 

f"'s despesas ao 1 ongo do~. IIIESEfi que vão de 

março-dcEembro de 1990 sofreram uma reduç~o de cerca de 

E. I. P<'::l" íodo de i 9B9, tendo caído ck C1·$ 

10,039 trilh5es 6, 9J7 t: r :i 1 h()c-::. 

31.12.90, conforme a Tahe1a 4.7.). 



Tabela 4.7. 
COHF'CJI:-.:T r!:ri1EI-.)T0 DAS DEf:WESAS DO TESOURO NACIONAL 

março a dezembro de 1990 
Cr$ milhBes de 31.12.90 <~) 

-----------------------------------------------------------

Desr e(.:;a Tot a 1 

F'€: .• !:-1• •:· 1 ,. Er.car·9o!:. 
Serv. Div . Int./Ext . 
Cus te1o e Invest. 
Encargos D.P.M.F. 
De·., .. , ,,, n::w 
lransf. est./munic. 

Ou t ~ ''· ! ' r··,·LII . 

Outras Vinculaç5es 
Contas c! f' ~~L, :nwnto 

7i. 

10 . 0:39.261 

(,:.~. t 1. 9. 047 
r?.ê.~i. 080 

i 270.050 
3.1:H.394 

<y<Yf.l . 837 
1 .. 050. 7 4~:; 

66lJ. 854 
t . 000. ~)~.'i~.'j 

--4 j_ 7 . í:!99 

<*> Deflator : INPC-IBGE 

i <"Jfl0 

6 936. <?51 

o '··· o 770. ~j~,:j:l 
(~00 . 22(1 
862 . 206 
2(~9 . 971. 
41.8 óB::l 

i . 765 . 9(-H 

j20 .889 
601:?.. 1. E~ 1 
.•. j_ ::l. !".i7 4 

•t. .. l-e.-:tl 

~ 30,90 

301 74 
·-·9) 44 

- J2, i i 
- ?3129 
-··!58100 
6B~06 

- 8j 8'7 I , 

·<39 1 Oê.~ 
····961 ~·y t::· 

/ •• J 

Do lado da reduç5o das despesas destacam-s e 

o~;, e n c: ::~ l- g o!; c o m <:~. d :í. v 1 d a mo b i 1 :L <::\ 1 .. :i. a f c d c 1 .. '"· 1 1 a~;; cl r::·: '" p e!:; a~:; d o 

Ol •. ,, ,,• o de Crédito e de custeio 

1nvestimento. Em sentido contrário, as despesas com r>essoal 

t' ,.. . 
t::·l Lt 11 <1 para os estados e municípios tiveram 

significativo aumento. A seguir, procederemos a uma anal1se 

de c. a da um destes c omp onen te~;, a~,si m c o mo f :Lzemo~~ IH\ p a 1- te 

referente hs receitas. 

4. 3. 1 - F'es~oa1 e l::ncanJos Sociais 

77 



As despesas com pessoal E encargos socia1s 

Tesouro Nacional, apesar das medidas adotadas pelo Plano 

Cc1lor para contê-las .. No acumulado de março a dezembro, 

~las significaram Cr$ 2,770 trilh6es em 1990 ,contra Cr$ 

2,119 em 1909, un r resclmento de 30,7X. Isto representou 

cerca de 40% do total de despesas. 

Tabe1<1 4. 8. 
DESPESAS COM PESSOAL E ENCARGOS SOCIAIS 

v .. dcrrE:~, mÉdJ.os mensais e <=::·volur;;;\n U• 1 claç:~\o a t989 
1.990 

houve um 

Cr$ m1lh6es de 31.12.90 <•> 

per::: e>do méd i<:\ evoluç: ;~o 

j anei 1·o e feve\- i~55. 857 !)0 153 
lli c\l"ÇO 277 .281. 20,48 
ab r· i 1 :~36 . H~ E~ 611 19 
ll l<:\ i.u 339.424 80,:30 
junho a d ezemb ~-o 259.663 21, 17 

IYic:\rÇO d d E~:cr.f::mb r o ':J'7 .. , i,.,, , .053 30,74 

F 011 te . BANCO CENTRAL DO BF~ASIL, 
J~oli:?t: :i.m .. , op. c.it., p. 70. 
(*) Deflator: INPC-IBGE 

Percebe-se que em todo o primeiro semestre 

mu.it:o destas 

principais podem ser 

anontadas para explicar este comportamento. 

- ao final do governo Sarne~ os func1onários 

p~bl1cos conseguiram sucessivos aumentos salar1ais, alcim de 

ultrapassando em muit:o a 



r uI • l .i c ci .1 o 1 CJ n 9 CJ do p r i ,, I o SEiilt'St 1"€-.' i 

- as medidas do Plano Collor c1e::;t :tnada~:; <J 

dcmt.t:i.r· (111 ( c•lncar· func :i.on<Ár :i. o!:> t:-:m d ispon :i.b 11 id<:11l, <c.om 

reduçio dos salar1os) tiveram pouca efetividade, conforme Já 

~-(~~ i'l .. eV:t(l <~1 l't•(rC:a de cl:i.vu1g<:iç:~;o do plano. 

forte oposiçâo as demiss5es, a estabilidade constitucional 

Feder~] de proibtr a reduçâo dos salários dos Func1onárJos 

culc•cadoj; <7:m d:i.spon:i.b:t1:i.dadE·: <:IC:<:ib<:il .. am po1 .. :i.IYIPC.::'d :i.1· que·:: o 

governo atingisse as ambiciosas metas previstas no plano. 

semc ... i • t 1 r1CJ conseguiu 

redu2ir os gastos nesta área, que ating:tram uma média mensal 

' · 1 1 1: 1· ~:: J u n h o e d E~ z ~: m b 1 .. o , c o n t: , .. a o=· C 1· ~~; :l l 7 

bilh5es de mcidia de março a maio A principal responsável 

p lJ' 
. 

• I Tl·~···.ultado foi a polJ:tic:a salal·i<:1l 

governo, que concedeu arenas um un:tco reajuste salarial de 

r-:,.,,, Cc•llnr·, contra ttllld 

inflaçio de 216% acumulada de abril e dezembro. 

4 3 2.- Transl~erêr,c:ias a Est<:"<dos e 11ur''' '!·' ,,., 

1990 foram a~ transfer~ncias a estados e municipios, com 68X 

a ma:ts entre março e dezembro se comparado a 1989. 



- o cumprimento de ma1s uma etara da Reforma 

que det enr11nou un;a 

transferência gradativa de parte das receitas da Uniio para 

os est:<:telos e munlC::Í.i• (I até 1993. Ou !:>PJ<:t, at:é se cumpr·ir· o 

t:.;::ndência 
, 

(·?,· cont :ínuo 

t: r <.t 1 , , _,.e 1 C. n c 1 <:i s cl o T (·~ ~:; ou r· o ; 

- e a dim1nui~âo no prazo para o repasse 

destas rece1tas para estados e munlClPlO S para apenas 10 

dia~. med1da esta adotada em jn{r io de 1990 pelo governo 

Sarne~ . Deste modo, um expediente antes bastante usado de 

teve sua eFicác1a diminuída. 

A . J ' ::l . ·- n (~ s p "'~ ~:; (:\ s d f: cu~;; t: c :1. Cí e cl (,... T li ',I' 't :i. lll c· li t n 

Os gastos com custe1o e investi mento sofreram 

l.l' .. .-~ n: d u d\ o cl c~: ::12 Y. em r e 1 n c; i~ o a i 9 B 9 . Aqui ~~n t r a uma 

d1scussio levada adiante entre os economistas do governo c 

d<:1 opos:í.d\o . Par.-~ estes ~ltimos, parcela expressiva da 

reduçio de despesas com esta área (e mesmo com os salários e 

enc.ngo~. e cnm as transf~erências a estados e mLudc-:Íplos) se 

deveu ao adiamento na l1beraçio de recursos para a exccuç~o 

~ d~ despesas pr~v·~las no orçamento, o que acabava corroendo 

em termos rea1s o montante da despesa. Para o ooverno 1sto 

~ . ~ 
'.c::><.:r.,:o da 



Collor. 

Torna-se dificil comprovar und ou outra 

opiniio a partir dos dados disponíveis. No entanto, podemo~ 

arriscar um~ opiniio que se coloca ao lado daquela dos 

crit1cos do governo , ou seja, de que o adiamento d~ despesas 

tev~ um papel importante. 

\·:-:·~; t <:t op in :i. t\o : 

Dois f atos embasa m, a nosso ver, 

-em primeiro lugar, o sucesso parc1al do 

governo no corte de gastos com os sal~rios atravts de sua 

''· ·~, : om a inflaç:ão acabou por most\·ar um caminho 

semelhante, e seguramente de menor resistincia, para o corte 

- finalmente, o propr1o governo admitiu que o 

1 :t. b f,' , .. a ç ~\o d e r· e c u r· ~;os p e 1 o T f: ' . u u r o . De !:; t: E-:-:- m o d o , 

este obteve ganhos d e do1s l a d os: 

r ,., , . p ,,, r ''' d n ~:; *'~ p E~ 1 "' c: o, .. , .. os~{ o d a-:;, cl c-:~ ~:; p ~~·h "' t:> a d :i. a d a -::; . 

4.3.4. - Outras Despesas 

as ou t ,. as despesas t iven:\111 Ltm 

comportamento favorável em 1990, 1nc luJ.ndo·-sf? a qu1 as 

d e ... , I' f s a ~' cf o O, .. c;: <:~ m r-:: n t o d E':' C, .. é d i t o ( 1· E·:· d u ç: ~\ o , .. 0~ a 1 d e 5 H% ) E 

Outras Vinculaçôes (queda de 40%) . 



4.3.5 . Des~esas Financeiras 

Tabela 4.9 . 
DESPESAS COM ENCARGOS DA DíVIDA HODILI~RIA 

v a1( 1rer . mód'l.os nH~~~~~;;n~; e t.'Volud\o ~:~rn ndad\e> a j_989 
:1.990 

Cr$ milh5es de 31.12.90 (*) 

F'(:.: 
1 

1 I f i 

j a n f·~ :i. l" o 
l'evel" e :i. l" u 

m:::\ r· ç: C) 

.:üw:i.l 
maio a dczemiH·o 

md r~o a dezembro 

BANCO 

méd :i. a 

9 40 . ~5 4 i 
~;1.5.4H~ 

U34. 6~~~~ 
9' 6511 
1. . 960 

2~). 997 

CENTRAL 
B..Pb;t::i.rn ... , oe. ,:;-:.t., p. 70. 
(*) Deflator: INPC-IBGE 

DO 

B1.0,iH 
!:!6~:;' 1. 4 
ttn,~54 

.•. <j ~:i ' 6 2 

.... <?9' 4~') 

- 9:1,29 

B!:-.:ASI L, 

O pr1ncipal tesp onsável pela reduçio das 

despesas do Tesouro Nacional foi a redu~ic dos gastos 

fin;,,nc:E~lro~:. rE·ldt : ·.·u~::. ,. ·li ( ~il l" 9 Cl ~:. d0 dívida p~blica 

I '1 . ' . mo :J :t 1 a\" :r. a f e d c-:: l" al CD.P.M.F.), ao serviço da dívida interna 

e externa e ao refinanc1amento das dívidas avalizadas pelo 

Tesouro . Dos três, cabe destacar o item que se ref e r e aos 

e nc.ctlL'J', da dívida mobilt<hi<1, 

gast o ao longo do governo Sarne~. 

ü (~· u 11 t ü i. d 1 fk C r· ~r, 3 , i :::1. t l" l 1 h õ e s de g as t cl 

~ om esta rubrica entre março e dezembro de 1989, o v a lor no 

ITI C~'-Ili C) Pf.~l" Ícido EITI f<?90 ;;;~::.· lJ.mltou <.< Cn:~ (.~j. 0 b:i. lhc:íc~~;;;, 

sign1ficando uma reduç~o de 93 , 3%. O responsável por este 
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relc Plano Collor. Os ganhos resultantes deste bloqueio 

VtPr~m de v~rios lados: 

- a reduç5o do estoqu~ da dívida devido ao 

Feriado bancário, o que significou, segundo estimativa 

C l i:tda POl" José SERRA ( "' ) , uma redu~~o de cerca de 30X do 

es tu qu~::; 

- a possibilidade de pagamento de impostos em 

cru2ados novos significou uma queima de parte do estoque da 

div1da bloqueado; 

t: 1· n c a d o ~; t: :{ t u 1 os d <':1. d :í. v i d ;:~ mo b :i. 1 i e:í r· :i. 1:\ b 1 o q u f:: a d os , B 0 X d a s 

foram trocadas por BBnus do Tesouro Nac1onal <B.T.N.s) scirie 

e•;pcci<:tl O ganho «qUl resultou do t'Cito de que as I. F I e~, 

sendo pós-fixadas, eram remuneradas pela taxa de juros 

ITIEl'Ci:tdO, C\S D.T.I~.<:, ' SE:rJ.(~ 

seriam remuneradas apenas pelo I.R.V.F. (Índice de ReaJuste 

6, o mesmo rendimento da poupança). 

4 . ::J. 6. -

i'/91 

No resultado agreDctrlo, as despesas do Tesouro 

<~> SERRA, José, "O Plano e o Déficit", .ReVlsta Brasíleira de E.co.ll.QW, Rio de Janeiro, FGV, janeuo 
de 1991, Vol. 45, número especial sobre o Plano Collor, p. 278. 
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Nac1onal tiveram uma significativa rcduç5o de 31X. como 

aqu1 os principais responsiveis por esta queda de despesas, 

que atingiu Cr$ 3~102 tri1h5es. 

com os enca1· go~;; da cl í ··.n. cl a 

mobiliciria atin~iu o montante excepcional dE Cr$ 2,921 

t r :i. 1 h õ (~ ~;; 1 u 1r1 <:1 r· e t' u t.i ;·:\o cl r.: na cl a me no~; dE 9 4% do t o t: a 1 c1 ,,, ~: ·. 

despes a s com este item 

Tabe:1a 4.10 . 
REDUÇ5ES DE DESPESAS SEPARADAS POR COMPONENTES 

mar~o a dezembro de 1990 <*> 

f~eceita Tota1 

Pessoal e Encargos 
Serv. Dív Int ./Ext. 
Custe1o e Invest . 
Encargos D.P . M. F . 
flcspesa~:. 03C 
Transf. est . /munic . 

Out, as Desp. Ordin. 
Oub-as V :in cu 1 ações 
Cont ac rlp Sttrl" :i.ITIE:II : : • 

F CENTF~AI.. 
J3o lgt im ... 1 DF'. c i t. , F'. 7.t. 

por c: F.:n t: <:19 c=:·m 

DO 

100100 

-21100 
0,67 

1.3, l5 
94, i? 
H~, 64 

.... F!:.:;~ 0!5 

j7,60 
12 .. 84 

-·i.3,0i 

<*> Em relaç:âo a 1gual pErÍodo de 1989. 
Deflator: INPC-IBGE. 

Ou t , .. os í t e n s que c o n t 1· i b u i r a m p a 1- a a ' e d u ç: t\ o 

das des pesas foram o s Das tos com custeio c investimento, co~ 

:i. ~J% do tCJt,d d, • l ' ( nnoni.J. <• ••ht1da CCr$ 40718 b1lhGe~ >. o<:, 

!J (:l. ~:; t: u ~~ d o () 1· ç: a m ~:~ n t o d ~~ C l" é d :i. t: e> , c (J m 1. B , é Y. d o t. D t: :'.l. 1 ( C r· 1; ~:i 7 U 
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b 11 h de::;) No entanto, os ganhos obtidos nestas duas áreas 

P~1 ~rem difíce1s de ~er mantidos, devido~ impossib1lidade 

d e o ~;J o v e r n o c t1 n t: i n u a r· <1 <:\ d i a. r· d ~:: <.:> p ~:-: <:; .:1 ~; c o rr1 ü v :t 11 h a f <":l ;;~ <::.' n c1 o 

(:( t ' 1 o n ~ o d o a n o . 

4 4. - A Dívida Mobiliirla Federal ao Final de 1990 

t:-ssencl.al no 

promovido pelo o governo desde o Plano Collor, <:"l d :( •..; :i. cl (:\ 

mobili~ria federal merece uma atençio especial. 

No que se refere aos seus encargos, v1mos no 

1tem 4.3 5 que houve uma s1gnificativa reduçâo das despesas 

d.• Tt:snttr u 1'-l<.\cionc-~1 com este componente. Cc>mpa\·ando 

,-csu!ti:•dos de man;:o a dezemb1·o de 1990 com idênt1co pel·:(odo 

de 1989, v&-se uma reduçic de 93,3X dos gastos, que passarctnl 

de CrS 3,131 trilh5es para apenas Cr$ 210 bilh5es. Com estes 

dados tania· se po!.• .. :·Jc·1 c '''•( 1uir <"}l.lE ~.::: 1: 

irea os resultados da Execuçio Finance1ra do Tesouro teriam 

~:;;.de• dcl':ii· 'I ";r:t(•~:. <:lO 1c:•I,~JC• c!c·::>t1": p1:-~r·:í.odo. 

Esta conclusio levou alguns econom1stas a 

advogar que o ajuste fiscal conseguido pelo Plano Collor foi 

devido apenas ao adiamento de despesas. fo:i. 

P' ,, 1 •1•'11tE' o <::1c•n9<:tm<-:·:nto do P€·:1-fil da d:í.v:i.da mnbjl:i<Ár:u~ 

que p e ·r m J. t lU <.o~. n:: d u ç ã o d os seus e n c a ,- g n ~; No e n t a n t: o , <3. 

r estes ganhos nio se referem apenas à reduç~o 



. . m<:l•:; t: <:\mbém elo PIOpr·:to 

d :vida conseguido em março com o feriado banc~r1o 

h!(~St<-~ a~;;pect:o, d<'\dn<=l do !JC>Vf':~r·no :i.nd:i.cam um<:l 

de dezembro de 1989 e 31 de dezembro de 1990 <~> . Mate que 

1sso, era positivo o fato de que parcela importante do 

c · .i nque c:ia ci:(vida r~:!:;t<.tr.tc !:>e r(~:-!'1:~· , ;, .,\ <:1 título-,;; d<~· pr-<:t:<~cl 

ma1s longo, o que melhorava a sua adm:tnistraçio pelo 

4.5 -As Necessidades de Financiamento do Setor P~blico 

Tabela 4.1.1. 
hiECESSIDADE~; DE FINANCIAI'1ENTU DO SETO!;: PúBLICO 

CONCEITO OPERACIONAL 
j_ 989 e t 990 

porcentagem do PIB 

it~:~m 

Tol ~~1 

Govel"no Cen t 1·a 1 
E~·.i . t!r's <~ Hun1cÍp1os 
Empresas Estatais 
As . ,., c c n t , .. a 11 z a d <:l s 
Previdênc1a Socjal 

i.909 

6,9 

3 .,. 
I ' 

0,6 
2,4 
0,2 
0,0 

i99e• ( ,,,. ) 

-·i 1 J 

-i:! J 5 
0,4 
(l; 16 
0,0 
01 í:?. 

Fonte: BANCO CENTRAL DO BRASIL, 
l:l.:t::.il .. , op. c.it., \.Jol. :J<-), setembr·o 
de i9S'L P. 59. 
(*) Pr<d iiTilri<:u- . 

<~> BANCO CENTRAL DO BRASIL, ~rasil~, op.c1t., março de 1991, Vol 28, p. 65 



Neste item procederemos a uma breve anJ11se 

d ' .- €·~ s u 1 t a d os d as f j 11 <1lr ~. as g 1 o b a i s d o ~"e t m- p tÍ b 1 h. o n o 

B r· <1 ~:; i 1 c rn t 9 <f(~ , :i. n c 1 t.t :i. n d o o 9 o v~;: I"" n c> f~:: d ;;~ 1· ;:;~. 1 , o~;; 9 o v e r· n o ~:; 

c s t. <:t d u "' i. ~- e ITIUJ , :i. c .i. 1' a :i. '·' c 

~uc utilizaremos e o de Necessidades de F1nanciamento do 

Us dados da Tabela 4.11 . mostram um avanço 

mu1to 1mportante ao ano de 1989, avanc:o 

resultante especialmente do comportamento Pavor<ivei das 

finanças do ooverno federal, que tiveram um surer~v1t ele 

;') C:"+l 
C. 1 ,.JI• do F=·rn. No foi dE i,~JY. do 

dcv1do ao comportnmento negativo das finanças de 

citados e municípios, com um d~fic1t de 0,4% do PIB, P das 

A seguir realizaremos uma anilise 

F in <1n (i: a~:; d <7: ~~!~ t "'do::, <-2 mun i c ! 1· .i.<:>~:; E: d n s fi:mp r· esa s; 

p~bl1cas ao longo de 1990, de modo a identificar os fatores 

que explicam os resultados acima apontados. Cabe ressaltar 

que, como esta análú;e foçJE ao ob,Jeto deste=~ trabalho, eia 

d:f1culdades encontradas pelo governo federal em relaçio ~s 

. t" . 
::.n~ ·anc::.<:ls, que têm 

:,rejud1cado a 1mplantaçâo de aJustes fiscais propostos pelo 

9 (.1\ I I 1'-lo t-~n t <Hl to, 

difituldades se deveu ~s próprias medidas adotadas pelo 

g o v E·:· r· n o I'&~ d e r a 1 , c (llfiO o .:q ·, ._. 1'.,ndamt.·nt o da r· ~::c: e~:;!:;<:,~o c ("J 

~ongclamento dos preços e tarifas p~bl1cos. 

8 '7 . 



4 . ~:j . :í. . -• A::, F :i. n ,.~ n ç: :;,1, s d e E f:; t: :::x d o~:; e 1'1u n i c :í. p :i. o ~:; 

TabE-la 4 . 12 . 
ARRECADAÇ~O TOTAL DO ICMS NO BRASIL 

i990 
Cr$ milh6es de 31 . 12 90 (*) 

m&s 

J r.\lo {· i. 1' () 

f (~ v(~~ l" ·=~ :!. l" o 
m<:\rç:o 
<:'.b r :i. 1 
lfl t 1 I 

junho 
julho 
(;\~J o<; to 
~.et ~'~ mb r o 
Cll.l t: l.tb l .. (J 

n ovc'"mb 1· o 
de z embro 

Fonti·: BAh!CO CEh!TF~AI... 
Ii o 1 e t 1 m.............._ i o p • c 1 t . i V o 1 . 
maio de 1991, p . 74. 
(X) Deflator: INPC-IBGE 

i:'in 1cmgo do ano 

DO 
27, 

v a 1 0 1~ 

344 . 09 t:l 
3~l j, . El7':5 
E~B6. 96f:.~ 

436 . 528 
484 .167 
449 . 170 
449 . 264 
43f.l. 383 
4(17 (146 
~i9::l. l162 
357 . 5!56 

n c> t:;· 
,,) J 

de 1990 mostra r am ·· sc~~ 

novament2 as dificuldades do governo federal em impor um 

rr· ., , cont1- o 1 e sobn~ as contas de estados e ITIUnicÍpios. Com 

.:t malm- <:liJ.t onomia dadv. pela Conr:;t:i.t.u.:i.ç:ão de i9D8, c~ st as 

:i. n •:; t~~nc:i.<:,!:> de fugido frequentemente 

con t roles que o governe federal tenta i mror s obr e seus 

' IT!CII: 

Agravando o problema, o clima recessivo da 
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~conomia afetou de modo sigt,ific3tivo as receitas estaduai~ 

f· 11 l) ~·.t 1 ~;; .. A título de ilustraçâo, v r::~ j ü ·· ;·:. (:.- '' n ·y n!, ., 

4.12. o comportamento do Imposto sobre Circulaçio de 

principal imposto da 

al~ada dos estados 

Ao .P:i.nal do ano, as-. d:i.f:t.culd<:\dE~~, enc:(,,,:, .:td<:l~;; 

rara a colocaçâo de títulos estaduais e mun1cipais e>cJgiram 

qL Banco Central prot.•orc:i.or.a~:;!:>C:~ r~~cur·sos aos b<:\nc:o~> 

~stadua1s cujas carteiras recheadas destes títulos lhes 

t•~ 'clm srir:as dificuldades. 

4.5.2. - As Empresas P~bl1cas 

T<:1bela 4 . 1.3. 
E1v'OLUÇÃD D0~3 F'f\EÇOS E TMHFMJ P•'d:JLICOS 

março a dezembro dP t990 
porcentagem real sobre a inflaçâo C*> 

itE"m 

e:·rsu- gia elétr ic;; 
te1ecomunica~6es 
produtos s1der~rg1cos,,r' 
correios e telégrafos 
gaso1 in<:t 
serviços portuários 

Fonte. BANCO CENTF(,~I... 

.;Brasil............~ op c1t.1 Vol 
J.•::•9il p 31 . 
(*) Deflator: INPC-IBGE 

-- i7,95 
·-20, 46 
--3<?' 43 
·-·34 I B4 
···E~é> ~ 77 
····461 B9 

no BHA~:; n_ I 

28, m<WÇO dt:-

(**) Variaçio real acumulada at~ 
outubro I j <~ que e1n novembr· c> li vc-~1- am seu!:> 
preços liberados. 
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pú: .. 

Ou ti· o item que t r· ouxe p i"ub h? mas às f in an ~.<:\ s 

foram as empresas do governo, que chegaram ao final 

do ano tendo seus preços e tarifas novamente defasados. 

Apesar do objetivo 1nicial do governo com o Plano Collor em 

manter seus preços P tarifas protegidos da inflaç~o, ma1s 

uma vez eles acaaram serv1ndo para fins anti-inflacionários. 

como mostra a Tabe l a 4.13., fo1 evidente em 

·)I; 

Finalizada a análise do comportamento das 

finanças p~blicas federais ao longo do reriodo março-

ílf '·• : .• r o t:1 c·:· 1990, deixaremos para a próxima parte deste 

trabalho as conclus5es. 

Pl•lrtn!:; de~ clc·:~st;·,quc·:: :t.nd:i.caclos no~; c:::tp:Í.tulo<:, ::l c:~- 4, de=:: tTtcldo <:t 

conclus5es finais do trabalho c as 

pe• .. spcc t 1 '"as r:ue ~;e colocavam à conc:luç:::\o d<:iS 

pÜblicas em i99i 



COI'~CLUSÃO 

A n ÍvEd de conclusão pretendemos destacar as 

principais 1de1as colocadas ao longo dos capitulas 3 e 4 

sc1bre o ajuste fiscal realizado a partir do Plano Collor. 

Dois aspectos serâo destacados 

- E: 111 r l" i me i r o lug <.t l , os fatores envolv~dos 

nos res11ltados ob~ervados em 1990, que a nosso ver não podem 

apesar de ser ele em boa parte dev1do a 

med1das de car~ter temporirio; 

- em segundo lugar, as perspectivas que sP 

colocavam em fins de 1990 para a conduçio das f1nanças 

p l .. i n c: :i. p a :i. r,; 

problemas do Plano Collor, 

c t rt : , , • , • w e d i d <.t • • e f e t i v as p <n· a i m p 1 t\ n t a r um a j u s t e f j, <;c a 1 

df::Tin:i.t lVO. 

No que se refere ao resultado do aJuste 

fiscal no ano de 1990, seu resultado foi bastante pos1t1vo. 

F 1 n a n c e i r <:\ d o Te·:; ou r o h! a c :t. o n a. 1 (·:: o s u p e l .. <i v :i. t o p ~:·: , .. a c: :i. r ) n ''~ 1 d f·: 



cerca de PIB obt:tdo ~fecessldade•., de 

1:- : r 1 a n c i <:un E~ n t o d o S cd: o r F' lÍ b 1 i c o . E s t e P o i a 1 c: ;;,u·, ç: <:H:I o fi r· a c;. a s <:i o 

das contas do ooverno federal, Já que 

,,·,st ânc ia!:; do set tn I•LÍblico :tncor·r·E.Tam em 

dé·ru: H s. 

Neste desempenho favor~vel do gov~rno federal 

importdnte os ganhos de rece1ta obtidos com o 

J (I e 1 PT in c :r r· a 1men t: E·, 

com os encargos da dívida mobiliária. 

A análise d~s receitas efetuada no item 4.2. 

most1 ou que seu comportamento superior ao de 1989 (quando 

CDIIII''"'I .:tc:fnc:·. (I 

principalmente à arrccada~~o do I.O.F. e do I.R. obt1da nos 

meses de março e maio. 

I.l c; 1 <.1 d CJ d ;,\ ~:; d e "• p c:,:·~::.<:~' . I c 1. 1 j i 1 , o m p o r t a ITI c7: n t: o -r o :t. 

anal1sado no itl-::m 4.3., o Pl-incipa1 elemento que cont:r1bu1u 

r'· . ·, 11:1. 

divida mobiliária federal. Estes caíram cerca de Cr$ 2,921 

trilh6es tvalores de 31.12 90) quando comparados os dados 

entre março e dezembro de 1989 e de 1990. Para se ter uma 

idé1a da 1mportância deste dado, o super~v1t acumulado do 

Tesouro Nacion~l entre março e dezembro foi de c~rca de Cr$ 

DtB b i 1 h(5e~~:;. 

A nosso ver, os dados ac1ma apontados 1nd1cam 

<:l 1m p o 1 .. t: ~~- n c :i.;:~. d <1 s m r:.-' d :i. d a!:> :::\ c:l o t: ;·,\ d :::\ !:. p r::-~ 1 u P 1 ;·,\ n o C o 1 1 o 1.. no q l.t c 

se refere ~ quest~o da dív1da mob1liár1a federal Se bem que 

~ part1r de setembro de 1991 o governc:J ter:ta de incorr~r em 



ma1ores gastos nesta ~rca dcv1do a devoluç~o dos cruzados 

novos, é inegável o fato de que houve um s1gnificativo 

avanço ncst:::.. <irea quando o :Jovc::r·no corHif~guiu i"E:du~r.J.l" 

e-lu~ue da dívida e alongar seus prazos 

l-I o e n t a n t: o , como conclusão fin<:\1 

() 

opinião i de que, na balança dos prós e contras do ajuste 

f1scal implantado a partir de mar~o. pesa mais o lado 

negat Lvo. Se bem que o resultado do ajuste fiscal em 1990 

tenha s1do mu1to bom, a análise dentro de uma perspectiva de 

m~1s longo prazo mostrava sér1os problemas para as finan~as 

p ú b 1 i c <.'1 s a par· t i 1· d e i 9 9 i T r· ê ~; p o n t os v l'- 111 &.' m ~ p o 1 o a E s t a 

cone: lu~:;;:\o. 

- o rato de que o ajuste fisral foi reali~ado 

em boa parte com medidas cuja eficácia Já tivesse acabado ou 

viria a acabar em prazo relativamente curto impedia a 

result3dos alcançados em 1990. 

condiç5es estava <:t r· r· c:~ c acl aç: ~:\o , c:ujo~; 

resultados ao longo do segundo semestre nem de perto ~c 

aproximar8m daqueles alcançados entre março c maio; 

a m ,.,\ n u t: e n di o d a p o 1 :( t j_ c B de 1· e d u ç: ã o d a', 

dEspescts encontrar1a t·anll• do 

sal~r1os, que seriam reajustados em 1nícios de 1991, devido 

a data-base do funcionalismo, tanto do lado dos gastos de 

custeio e de investimento, cujo adiamento ou atraso n~ 

9 J 



~'>C:l"V:í.ç:cl ptÍb1 :i.co. em setembro o Tesouro terja 

aumen~ados seus encargos financeiros com o início da 

devolu,io dos cruzados novos, 

- ·l~:i.nnlmente, o que se colocava como mais 

grave era o fato de que a prÓpria política econômica que 

v nha sendo executada ~ que aprofundava o ajuste recessivo 

1io dava s1na1s de mudan~a. Neste ponto, a ins1stência neste 

t1po de política certamente v1ria a agravar os problemas, 

Psaertlamente na irea das receitas, cujo comportamento Já a 

pc~, t.i.1 elo !:;c:,:gunclo ~;em~~·~;tl"E· ele-: 1990 mn!:>tr·av<:\ !:>ina:i~:, G'vid(''''t.!?~:; 

d f~ qued <:l 
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