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DEFICIT E DiVIDA PUBLICA 25/11/2009

CPI da divida publica da Uniao,
Estados e Municipios

Depoimento a Comissao Parlamentar de Inquérito destinada a investigar a
Divida Publica da Uniao, Estados e Municipios, o pagamento de juros da
mesma, os beneficiarios desses pagamentos e o seu impacto nas
politicas sociais e no desenvolvimento sustentavel do pais.

Céamara dos Deputados — Brasilia, 18/11/2009.

Senhor Presidente da CPI da Divida Publica, senhor relator e deputados membros da CPI,
demais parlamentares, representantes dos movimentos sociais e cidaddos aqui presentes,
meus cumprimentos e minha boa tarde a todos.

Primeiramente, quero agradecer a oportunidade de aqui expor o meu depoimento em relagao
ao problema do endividamento do Estado brasileiro. Particularmente, agradeco a iniciativa do
deputado Ivan Valente, do PSOL de S.Paulo, autor do requerimento que me fez esse convite
para aqui comparecer, bem como aos demais integrantes dessa CPI que aprovaram essa
iniciativa do deputado.

A problematica do endividamento do Estado brasileiro € complexa, abrange diversas
dimensdes de natureza econémico-financeira, legal e, acima de tudo, politica. Nao é também
uma questao particular, relativa a especificidades do processo de desenvolvimento do Brasil,
embora aqui, a origem do pais se confunda com a prépria histéria da divida externa.

Os mecanismos de endividamento de paises mais frageis economicamente em relagao aos
paises mais ricos, sempre estiveram presentes nas relagdes interestatais, e sempre
funcionaram como um importante instrumento de dominagao dos segundos em rela¢do aos
primeiros. A literatura econémica é rica e variada em demonstrar como, ao longo da histéria, o
papel da dominacao entre os paises foi fortemente influenciado pelas relagées de dependéncia
financeira que se desenvolveram.

Entretanto, neste presente depoimento — e na sincera expectativa de contribuir neste
importantissimo esforgo representado pelo trabalho desta CPI — quero abordar apenas um
aspecto desta hipercomplexa problematica. Vou aqui me ater a examinar alguns elementos do
recente processo de endividamento do Estado brasileiro, particularmente o crescimento da
divida em titulos da Unido, denominada de divida mobiliaria federal, examinando as razbes da
explosdo da mesma, entre os anos de 1995 e 2009.

Tabela 1: Evolucao da Divida Mobiliaria Federal

it s ) % do
ANO | Faderal (R$ bilhges) | A7/ Dez 1994 PIB

1995 | 84.60 42% 11.99%
1996 |114.78 93% 13.60%
1997 |225.73 280% 54.04%
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1998 343,82 479% 35,11%
1999 464,51 682% 43,62%
2000 506,71 753% 42,96%
2001 605,43 919% 46,50%
2002 687,30 1057% 46,51%
2003 787,14 1225% 46,30%
2004 857,47 1344% 44,17%
2005 1.002,52 1588% 46,69%
2006 1.153,53 1842% 48,68%
2007 1.390,68 2241% 53,54%
2008 1.565,31 2535% 54,17%
2009* 1.815,56 2956% -

Obs.: Dezembro/1994 — estoque da divida: R$59,4 bilhdes (*) Dado até setembro
Fonte: Banco Central

Esta evolugao é a face mais dramatica, e dispendiosa, do chamado processo de estabilizagao
monetaria da economia brasileira, a partir do langamento do Plano Real.

Como podemos observar, em dezembro de 1994, a divida mobilidria era de R$ 59,4 bilhdes.
Até 1998, como é do conhecimento de todos, tivemos, no ambito da execucao desse referido
Plano, a adogéo da chamada ancora cambial, e a tentativa de se manter a paridade de um
para um entre a nova moeda nacional — o Real — e o ddlar.

O custo para o pais foi altissimo, e sua melhor tradugéo sao esses nimeros, que apontam que
ao final de 1998 a divida em titulos da Unido ja alcancava a cifra de R$ 343,82 bilhdes. Um
crescimento, portanto, de quase 480%, em apenas quatro anos.

Uma das razdes que em geral é apontada para esse aumento foi o processo de renegociagao
das dividas de Estados e Municipios junto a Unido, com a conseqliente federalizagéo das
mesmas.

Contudo, essa € apenas uma parte da explicagdo do problema, e decorréncia direta dos
proprios efeitos macroeconémicos da politica econdmica em curso a época. Administrando a
divida publica com altas taxas de juros reais, com o objetivo maior de atrair poupanga externa
para o pais; e tornando extremamente rentavel as aplicagées financeiras de estrangeiros — e
mesmo de brasileiros, com recursos em ddlares — no pais, 0 Banco Central tinha como objetivo
0 acumulo de divisas, como forma de garantir a ndo volatilidade do Real frente a moeda
americana, e manter o compromisso de assegurar a paridade de um para um entre essas
moedas.
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Essa estratégia adotada, entre outras conseqiiéncias, imp6s um crescimento elevadissimo ndo
somente a divida publica federal, mas, também, as dividas dos Estados e Municipios. Com as
altas taxas de juros praticadas pelo Banco Central, a rolagem dessas dividas para as finangas
de estados e municipios tornou-se algo inadministravel.

Nao sem razdo, o governador do Estado de S.Paulo a época, Méario Covas, membro do partido
do Presidente da Republica de entdo, lembrava constantemente que o governo federal nao
fazia mais nada do que a sua prépria obrigacéo, ao renegociar essas dividas e federaliza-las.
Ele destacava que desde o inicio de sua gestao, em 1995, jamais havia “gastado mais do que
tinha arrecadado”, uma das maximas preferidas pela I6gica financista. Havia, também, dado
inicio ao processo de venda de ativos do Estado de S.Paulo e, mesmo assim, ao final de dois
anos de seu mandato, a divida do seu estado havia simplesmente triplicado.

Uma das razdes alegadas para a venda do patrimdnio estatal era reduzir o endividamento
publico e criar condigdes financeiras para o Estado investir em suas fungbes de provedor de
servigos publicos a sociedade, com qualidade e eficiéncia.

Ao olhar para essa nossa histéria recente, observamos que ao invés da reducéo da divida
publica tivemos um aumento da mesma em proporgdes significativas. E, com relagao a
qualidade dos servicos publicos, a situacao apenas se fez, e se faz, deteriorar de forma
absurda. Um balango rigoroso desse processo, com avaliages entre o que era prometido, e o
que efetivamente se deu, é da maior importancia, para que nao continuemos nos iludindo,
causando prejuizos incalculaveis para milhdes de brasileiros, e para que venhamos a corrigir
essas deformacoes.

A rigor, as privatizagdes, assim como os juros altos, entre outros interesses, obedeciam a
I6gica financista de estimular a entrada de recursos externos no pais. A formacgéao de reservas
era essencial para o equilibrio precario de um modelo que, ao integrar a economia brasileira
aos circuitos financeiros internacionais, logrou reduzir substantivamente as taxas de inflagao
vigentes no pais, apds o incremento e monitoramento de um processo de hiperinflagéao pelo
proprio Estado — através da chamada fase da URV, a primeira etapa de implantagdo do Plano
Real.

Cabe, neste ponto, uma importante consideragéo sobre essas condigées que foram criadas,
dentro da Idgica financista, para a execugéo do plano de integragéo financeira do pais com o
exterior, com o objetivo de se procurar buscar a estabilizagdo monetéria da economia
brasileira.

Esse processo nao teria sido possivel, sem que anteriormente ndo estivessem ja em curso
sucessivas medidas que buscaram remover os mecanismos de controles legais sobre a
movimentacao de recursos estrangeiros no pais, criando as condic¢des a livre movimentagao de
capitais.

O ponto a se destacar é que para que isso viesse a ocorrer, foi necessaria a alteragao
substantiva da Lei n% 4131, de 1962, que estabeleceu as regras para o capital estrangeiro no
pais e que se encontrava em pleno vigor.

De acordo com as procuradoras da Republica Valquiria Nunes e Raquel Branquinho, este foi
um processo absolutamente irregular e provocou, por parte das mesmas, a apresentacdo na
Justica Federal, no dia trés de setembro de 2003, de uma acusagao formal, por crime de
improbidade administrativa, contra ex-dirigentes do Banco Central, do Banco do Brasil e de
outras institui¢cdes financeiras. O fato foi inclusive objeto de matéria jornalistica, assinada por
Raimundo Rodrigues Pereira, e veiculada pela Revista Reportagem, em sua edicdo de
fevereiro de 2004. As procuradoras, diz a matéria, “acusam quinze executivos de terem
participado destacadamente de uma manipulagédo extraordinaria que transformou, na surdina,
sem nenhum debate no foro apropriado que é o Congresso Nacional, o sistema de rigido
controle das divisas em moeda forte brasileiras que ainda persiste, pela vigéncia da Lei 4131,
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no seu oposto — um sistema no qual prevalece uma amplissima liberdade para a saida de
divisas do pais, determinado por circulares, cartas circulares e uma cartilha cambial do Banco
Central”.

A citada matéria lembra que “a legislacao estabelece que quem regulamenta as leis do Sistema
Financeiro Nacional é o Conselho Monetario Nacional, através de resolugées. Estabelece
também que o Banco Central publica essas resolucdes. E que, em algumas matérias, o CMN
pode delegar competéncia ao Banco Central para que este edite através de sua diretoria
colegiada normas complementares a essas resolugoes, as circulares. A lei diz também que
Departamentos do Bacen, através de suas chefias, podem editar cartas-circulares para
esclarecer aspectos ja regulamentados por resolu¢des ou circulares”.

Desse modo, as procuradoras sustentam na sua acusagao que o CMN nao pode criar leis
financeiras e que a diregdo do Banco Central ndo pode regulamenta-las, muito menos uma
chefia de Departamento do banco. Conforme diria um famoso comentarista de arbitragem de
jogos de futebol, por sinal, empresario do setor financeiro, a regra é clara: o Congresso faz as
leis financeiras; o CMN produz regulamentos para essas leis; e o Bacen deve limitar-se a um
papel complementar e de esclarecimento ao trabalho regulamentador do CMN.

As procuradoras apontam que toda essa hierarquia comegou a ser quebrada em 1988, com a
resolugéo do Conselho Monetario Nacional que criou o0 Mercado de Cambio de Taxas
Flutuantes, contrariando frontalmente a Lei 4131, e especialmente a partir de 1992, com as
mudancas promovidas pelo Banco Central na Carta-Circular nimero 5, de 1969. A partir de
entao, foi dado inicio a um conjunto de alteragdes nos mecanismos de controle cambial em
vigor - na ética das procuradoras, de forma ilegal -, e que acabaram por nos conduzir a atual
situacao de total abertura de nossas fronteiras financeiras.

Senhores deputados, independentemente de, sob o ponto de vista juridico, as acusagdes das
procuradoras procederem, parece claro que todo o arcabougo legal que ampara hoje a livre
movimentacao de capitais no pais, merece um exame rigoroso do Parlamento, visando corrigir
distorgdes e aberragbes que trazem enormes prejuizos ao pais. Tomo a liberdade, aqui, de
sugerir aos integrantes desta CPl a convocagao dessas duas procuradoras da Republica,
citadas por mim, como forma de melhor detalharem todas as suas investigacoes, que
acabaram por leva-las a oferecer a denuncia contra ex-dirigentes do Banco Central, dentre
outros. Coloco também, em anexo a esse depoimento, copia da referida matéria jornalistica a
que me referi.

O fim da chamada ancora cambial, em janeiro de 1999, e a ado¢éo do regime de cambio
flutuante, se deu em meio a crise cambial que se mostrou irreversivel a partir de 1998 e forgou
0 pais a assinatura de um novo acordo de ajuste junto ao FMI. Foram introduzidas neste
acordo as metas fiscais de superavit primario, um curioso conceito de resultado fiscal das
contas publicas, que exclui a contabilizagao dos gastos correntes do governo com o
pagamento de juros e encargos da divida publica.

Na tabela que apresentamos a seguir, de acordo com o critério de competéncia, utilizado pelo
Banco Central, fica claro como, a partir de 1999, esse controle fiscal sobre as contas publicas
evolui e se modifica, especialmente se 0 compararmos com 0 que ocorreu entre 0s anos de
1995 e 1998. Entretanto, € importante frisar, ndo houve nesses quatro anos de ancora cambial,
nenhum deles em que tivéssemos tido resultados fiscais primérios deficitarios significativos.
Apenas no ano de 1997, este dado aparece com sinal negativo (- 0,25% do PIB). Mas, como ja
destacamos, isto ndo impediu a multiplicagao do estoque de titulos nesse periodo.

Tabela 2: Evolucao Fiscal do Governo Federal

Critério — Banco Central (por competéncia)

R$ milhées / % do PIB
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GOVERNO FEDERAL E BANCO CENTRAL

ANO Resultado Primario Juros Nominais Resultado Nominal
1995 3.335,75| 0,47% 18.727,80| 2,65% -15.392,05( -2,18%
1996 2.907,57| 0,34% 22.853,11| 2,71% -19.945,54( -2,36%
1997 -2.374,56| -0,25% 20.537,18| 2,19% -22.911,74| -2,44%
1998 5.041,50( 0,51% 54.402,28| 5,56% -49.360,78| -5,04%
1999 22.672,11| 2,13% 88.881,40| 8,35% -66.209,29( -6,22%
2000 20.430,59| 1,73% 54.926,30| 4,66% -34.495,71| -2,92%
2001 21.979,81| 1,69% 66.434,68| 5,10% -44.454,87| -3,41%
2002 31.919,09| 2,16% 118.609,94| 8,03% -86.690,85( -5,87%
2003 38.743,89| 2,28% 78.181,68| 4,60% -39.437,79| -2,32%
2004 52.385,18| 2,70% 76.083,52| 3,92% -23.698,34| -1,22%
2005 55.741,37| 2,60% 124.471,03| 5,80% -68.729,66| -3,20%
2006 51.351,57| 2,17% 123.604,18| 5,22% -72.252,61( -3,05%
2007 59.438,71 2,29% 116.613,44| 4,49% -57.174,73( -2,20%
2008 71.307,92| 2,47% 99.378,76| 3,44% -28.070,84( -0,97%
2009 18.518,41 - 110.336,06 - -91.817,65 -

(*) Valores 2009 até setembro
Fonte: BCB — DEPEC

A fase que se abre na economia brasileira a partir de 1999, sob 0 monitoramento do FMI,
impds ao pais um forte constrangimento dos gastos sociais e de investimentos publicos, sem
gue as condigbes estruturais das contas publicas tenham apresentado qualquer melhoria
significativa. Apesar do esforgo de contencao dos gastos ditos primarios, a divida publica em
titulos continuou em trajetéria ascendente.

As altas taxas de juros continuaram a ser uma caracteristica da politica monetéria, agora sob o
pretexto de atender as metas de inflacao, sistema adotado para amparo técnico da atuagao do
Banco Central, na definicao de sua politica, e compromisso firmado no acordo com o FMI.
Rigorosamente, o que assistimos foi a continuidade da subordinagé@o da politica monetéria as
instabilidades dos fluxos cambiais e a necessidade de financiamento externo da economia,
além é claro de garantir alta rentabilidade aos credores da divida publica.

As fortes instabilidades que caracterizaram esse periodo, tanto no panorama externo, quanto
no plano interno, especialmente frente a aproximacéao das elei¢coes presidenciais de 2002,
fizeram com que a atuacgao da diregdo do Banco Central implementasse medidas altamente
lesivas ao interesse nacional — sempre sob alegagéo de se procurar conquistar a confianga de
nossos credores e garantir a esses uma maxima seguranga para as suas aplicagoes.

Na gestao da divida publica, particularmente a partir de 2001, e com a taxa de juros nas
alturas, operacoes de troca de titulos com prazos de vencimento mais dilatados foram
implementadas, com a colocacao de titulos com prazos de vencimento mais curtos -
concentrando vencimentos de um volume significativo de titulos, no segundo semestre de 2002
e ao longo do ano de 2003. Além, principalmente, de aumentar expressivamente a emissao de
titulos publicos com clausulas de corre¢do cambial, como forma de proteger os especuladores
das variagdes cambiais, particularmente das perspectivas de perdas decorrentes de forte
desvalorizacdo do Real frente ao dolar. A participagéo de titulos com correcao cambial, no total
negociado, passou de 22,1%, em janeiro de 2001, para 37,77%, em setembro de 2002.

Desse modo, além do altissimo custo de rolagem da divida, dada a taxa de juros vigente, o
encurtamento dos prazos médios de vencimento de boa parte dos titulos da divida mobiliaria
federal, combinado com a dolarizac¢édo de parte significativa desses titulos, armou uma
verdadeira bomba-relégio no tempo. Elevaram-se os riscos de fortes dificuldades a
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administracao da politica monetaria, e da prépria conducgéo da politica macroecondmica do
pais, em pleno processo politico de transicdo dos mandatos presidenciais.

A crise cambial, que novamente bate em nossas portas em 2001/2002, faz com que o governo
celebre um novo acordo com o FMI, com metas muito mais duras de arrocho fiscal, e coloca o
desafio aos candidatos presidenciais de 2002 de cada um deles se comprometer com 0s
termos desse novo acordo.

De forma surpreendente para muitos, todos os candidatos acabam por declarar respeito aos
novos compromissos estabelecidos pelo governo FHC, junto as autoridades de Washington. A
situagao criada pelos gestores da divida publica atingiu os seus objetivos. Apesar da derrota
politica do candidato governista de 2002, o governo que toma posse em 2003, ndo somente
aplica o plano acertado com o FMI, mas —em nome de se buscar ganhar a confianga dos
credores — opta por elevar as metas do superavit primario do setor publico, de 3,75% do PIB
para 4,25%.

A trajetdria de elevagdo do endividamento publico em titulos continua, contudo, inalterada,
mesmo com o crescimento econdmico que se da a partir de 2004, em fungéo particularmente
dos resultados das nossas ‘contas externas correntes, que passam a apresentar significativos
e crescentes saldos da balanca comercial, até o ano de 2006.

A forte expansao do comércio internacional, puxada pelo crescimento da economia chinesa,
extremamente demandante de produtos agricolas e minerais, beneficiou as exportagdes
brasileiras em termos de volume e de pregos. O saldo da balanga comercial brasileira se
multiplica por 3,5 vezes, passando de US$ 13,1 bilhdes, em 2002, para US$ 46,5 bilhdes, em
2006.

Tabela 3: Brasil - Contas Externas
Resultados Anuais da Balanca Comercial, Servicos e Rendas e Transacdes Correntes US$
bilhdes

ANO Balanca Servicos e Transacoes
Comercial Rendas Correntes

2002 13,1 -20,7 -7,6
2003 24,8 -20,6 4,2
2004 33,6 -21,9 11,7
2005 44,7 -30,7 14,0
2006 46,5 -32,9 13,6
2007 40,0 -38,3 1,7
2008 24,7 -53,0 -28,3

(*) Remessa de lucros e dividendos: 33,9 / Juros: 7,3 / Viagens: 5,2
Fonte: Banco Central do Brasil

Esses saldos comerciais possibilitaram que, a partir de 2003, passassemos a ter resultados
positivos em nossas transagdes correntes, apesar da continua ampliagao dos déficits da conta
de servigos e rendas. Entretanto, ja em 2006, quando obtivemos a marca recorde no saldo
comercial, o resultado obtido pelas transagdes correntes ja apresentava uma queda (de US$
14 bilhdes, em 2005, para US$ 13,6, em 2006), despencando, no ano seguinte, em 2007, para
apenas US$ 1,7 bilhdo, e tornando-se deficitario, em US$ 28,3 bilhdes, em 2008.

Destaco, assim, que mesmo em meio a situagéo de crescimento da economia brasileira entre
0s anos de 2004 e 2008, com crescimento do PIB a taxas superiores ao incremento da taxa de
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crescimento demografico, algo que ndo ocorria desde os anos setenta, o endividamento
publico em titulos nao se reduziu, estabilizando-se em 46% do PIB, entre os anos de 2001 e
2003; sofrendo uma leve queda em 2004 (para 44,17%); voltando ao patamar de 46%, em
2005 e 2006; e se elevando para mais de 53% do PIB, em 2007 e 2008 (vide Tabela 1).

Permito-me, neste ponto, uma breve consideracao.

O modelo econdmico defendido pelos financistas, implementado no pais desde o final dos anos
oitenta, baseado na abertura financeira, produtiva, comercial e tecnolégica — e de grande
interesse do setor financeiro e dos segmentos transnacionalizados —, além de nos impor o
garrote vil do endividamento financeiro do Estado, nos condena a taxas de crescimento aquém
das nossas necessidades e possibilidades.

Mesmo se levarmos em conta o crescimento que tivemos entre os anos de 2004 e 2008,
periodo de singular expansao econdmica global, observamos que nossas taxas de crescimento
do PIB foram extremamente modestas, frente ao crescimento de todos os paises ditos em
desenvolvimento.

Além disso, dada a abertura do pais e a desnacionalizagao crescente de nosso parque
produtivo, ampliamos as nossas vulnerabilidades na conta de servigos e rendas. Em
decorréncia desse fato, o déficit nesta rubrica das contas externas do pais € crescente, e
estruturalmente deficitario. Em 2008, por exemplo, para um resultado negativo de US$ 53
bilhdes, somente em decorréncia das remessas de lucros e dividendos das filiais de empresas
estrangeiras, enviamos ao exterior US$ 33,9 bilhdes; além de US$ 7,3 bilhdes em pagamentos
de juros relativos a divida externa, que o governo, os poderosos e seus aulicos divulgam ter
acabado, ou ndo ser mais um problema.

O fato é que taxas continuadas de crescimento acima de 4,5% ao ano, dentro deste modelo,
tendem a produzir redugdes importantes nos saldos comerciais do pais, em funcédo da
aceleracdo no ritmo das importacdes, beneficiadas pelos ciclos de valorizagcao do Real frente
ao dolar, resultado da entrada, sem nenhum controle, de recursos externos no pais. Nao sem
razao, demonstramos que, entre 2002 e 2008, mais do que dobramos nosso déficit na conta de
servigos, ao mesmo tempo em que, a partir de 2007, frente a queda do saldo comercial,
voltamos a apresentar resultados problematicos no saldo das transacdes correntes.

Frente a situagdes como essa, o equilibrio das contas externas volta a depender da absor¢éo
de recursos através da conta de capital, sob a forma de investimentos diretos (que dao
seguimento ao processo de desnacionalizagao do parque produtivo) ou de aplicacdes
financeiras, em bolsa ou titulos, e de carater sabidamente volatil.

Neste ponto, volto ao problema do endividamento em titulos ou, como prefiro, a super-lucrativa
industria da divida publica.

A Divida Interna hoje ja ultrapassa a marca de R$ 1,8 trilhdo. Porém, o governo costuma
divulgar que o estoque desta divida é de R$ 1,3 trilhdo. Isso ocorre porque as estatisticas
divulgadas nao incluem as chamadas Operacdes de Mercado Aberto, que nada mais séo do
que divida do Banco Central com os bancos, que recebem titulos remunerados pela taxa Selic
da mesma forma, e em prazos curtissimos. Estou inclusive repassando ao Presidente e ao
Relator desta CPI a tabela, divulgada pelo Banco Central, que mostra o estoque desta divida,
incluida as Operagbes de Mercado Aberto.

Tabela 4: Veja em http://www.bcb.gov.br/htms/infecon/demab/ma200909/NImprensa.zip

Conforme os Srs. podem observar, tais operacoes tém crescido nos ultimos anos, como
resultado da grande entrada de dolares no pais, devido as altissimas taxas de juros brasileiras.
Agora, em setembro deste ano, essas operacdes somavam mais de R$ 429 bilhdes,
representando 23,7% dos titulos da divida, O Banco Central compra délares, pagando em
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reais, e expandindo a base monetaria, o que, na visao do BC, causaria inflagdo. Para enxugar
esses reais, 0 BC langa no mercado titulos emitidos pelo Tesouro, mas que ja se encontram
em poder do Banco Central.

E por que tais titulos do Tesouro se encontram em poder do Banco Central? Séo titulos
recebidos do Tesouro, como pagamento pelos enormes prejuizos do BC, contraidos por forca
da aquisicao de dédlares, para a formagao de reservas, em um quadro em que o dolar se
desvaloriza em relag@o ao Real. Além do mais, os Srs. Parlamentares aprovaram, no ano
passado, a Medida Proviséria 435/2008, que permitiu ao Tesouro emitir, sem limite algum,
titulos para serem repassados ao Banco Central, para que este possa fazer, também sem
limite algum, tais Operacées de Mercado Aberto.

Isto significa que o Banco Central continua a fazer divida, com o estoque dessas operagdes
tendo alcangado, agora em outubro, MEIO TRILHAO DE REAIS, conforme matérias publicadas
nos jornais Valor Econémico e Estado de Sao Paulo, também anexas, que repasso aos Srs.
Parlamentares.(Anexo 3 e 4, respectivamente)

O Tesouro, quando paga ao Bacen os juros referentes aos titulos detidos pela instituicao, esta,
na verdade, remunerando os rentistas, pois o0 Banco Central repassa esses pagamentos de
juros para os detentores dos titulos dessas Operagdes de Mercado Aberto.

Além do mais, gostaria aqui de trazer uma denuncia, que ndo é minha, mas de um analista,
com 45 anos de experiéncia no mercado financeiro, segundo o qual as compras de ddlares
pelo Banco Central ndo contribuem para deter a desvalorizagao do délar. Pelo contrério, a
estimula ainda mais. Ou seja: a principal justificativa para a compra de délares, que é deter a
valorizagcao do Real, nado se sustenta. Essa divida colossal, proveniente das compras de
dolares, deve ser questionada por esta CPI. Deixo com os Srs. Parlamentares, também, noticia
do Jornal do Brasil que mostra esta denlncia. (Anexo 5)

Outro motivo pela qual as Operacbes de Mercado Aberto crescem é o pagamento, em dinheiro,
de algumas partes da divida interna pelo Tesouro, 0 que também aumenta a base monetaria.
Assim, o BC realiza também mais Operagées de Mercado Aberto para esterilizar esta
expanséo.

O que tudo isso indica? Simplesmente que esta divida continuara existindo ad infinitum. Pois,
qguando o Tesouro paga a divida, o Banco Central faz mais divida!

Outra importante informag&o: o capital estrangeiro, que entrou no Brasil no inicio do ano para
ganhar com titulos da divida interna, ganhou quase 50% com os juros mais a valoriza¢do do
cambio no periodo. Importante ressaltar que, somente nos 12 primeiros dias de novembro, o
Tesouro ja emitiu R$ 12,6 bilhdes em titulos da divida interna, sendo R$ 10 bilhdes a taxas de
juros pré-fixadas, o que poderia parecer uma melhora na administracdo da divida. Porém, o
Tesouro emitiu tais titulos a uma taxa média de 11% ao ano, ou seja, muito mais que a ja
altissima taxa Selic. No dia 12, a taxa paga pelos titulos chegou a mais de 13% ao ano. Isto
também deve ser investigado pela CPI, dado que isto mostra o poder do mercado na definicao
das taxas de juros da divida interna, que podem ser bem maiores que a Selic. Encaminho
também em anexo a tabela demonstrativa deste célculo, baseada na propria tabela do Tesouro
Nacional. (Anexo 6)

Quero aqui frisar que esta divida, que ja se aproxima de R$ 2 trilhdes, ndo decorre de excesso
de gastos sociais, investimentos produtivos ou em infra-estrutura. Desde 1995, até hoje, néo
houve déficit primério. Pelo contrario: houve pesados superavits primarios, conforme aqui
demonstramos, que ndo foram suficientes para compensar o verdadeiro motivo da explosao
desta divida: as altissimas taxas de juros, a forma como é gerida a divida e a compra de
dolares pelo Banco Central.
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Pergunto aos Srs. Parlamentares: como justificar o crescimento de uma divida de R$ 60
bilhdes, no final de 1994, para quase R$ 2 TRILHOES, em 2009? Dizer que a culpa é dos R$
60 bilhdes, 14 de trés, € no minimo uma aberragao.

Também é falso o argumento de que o principal fator de crescimento da divida interna federal
foi a assuncao da divida dos estados e municipios, o principal “esqueleto” assumido pelo
governo federal. Isto porque tais dividas ja explodiam antes mesmo de serem assumidas pela
Unido, devido exatamente as altissimas taxas de juros estabelecidas pelo proprio governo
federal, conforme aqui também lembramos.

Em suma: a divida interna atual é explosiva, e quando se tenta pagé-la, o Banco Central faz
mais divida. Ou seja: € uma politica suicida para o pais. Mas, extremamente rentavel a alguns
setores.

Os Srs. poderiam me perguntar: mas, entdo, qual é a saida?

Ha varias possibilidades. A mais importante foge a competéncia do Poder Legislativo. Trata-se
de mudar a politica macroeconémica. Implicaria inicialmente restabelecer rigidos mecanismos
de controle cambial, reduzir as taxas de administragao da divida e ampliar os investimentos
publicos, além de promover, de fato, as reformas tributaria e fiscal.

Em relacéo a divida propriamente, o Parlamento brasileiro deve atender ao disposto no artigo
26, das Disposigdes Transitorias da Constituicdo Federal, que determina a realizagao da
auditoria da divida externa, fixando o prazo de uma ano apds a promulgagao da Constituicao, e
gue jamais se realizou. Hoje, um trabalho dessa natureza implicaria um exame das proprias
condi¢cdes em que o endividamento interno atual é constituido.

Com relagéo a divida externa, como exemplo, podemos nos referenciar no recente caso
equatoriano, que provou com dados e documentos que sua divida com os bancos privados
internacionais era produto de juros sobre juros, e ja havia sido paga varias vezes. Desta forma,
0 governo chamou os credores e anunciou que nao pagaria mais de 35% de tal divida. Se
alguém exigisse mais, o Equador iria entrar com processos na Justi¢a contra tais credores,
embasados nas provas da auditoria. Resultado: 91% dos credores aceitaram prontamente a
proposta equatoriana.

Este precedente equatoriano foi de fundamental importancia, para mostrar que é possivel
impor as conclusdes de uma auditoria da divida aos bancos privados e demais rentistas do
mercado financeiro, que também sdo os credores da divida interna brasileira.

Em relacdo a divida interna brasileira, é preciso que esta Comissao tenha algumas
informacdes basicas, em qualquer auditoria dessa natureza. Tenho conhecimento que ja foram
solicitadas aos 6rgaos competentes (Ministério da Fazenda e Banco Central), mas ainda nao
enviadas a essa CPI. Uma delas é o fluxo de recebimentos/pagamentos das dividas interna e
externa, com a demonstragédo do saldo final anual. Outra é o perfil dos credores da divida
interna, por tipo e tamanho, especificando-se os grandes e pequenos credores da divida
interna, inclusive aplica¢des bancarias, através dos Fundos de Investimento.

Para finalizar, quero ainda apontar o que considero mais dramatico e grave em todo esse
processo de financeirizagédo e endividamento extraordinario do Estado.

O brutal esforgo que representa para o Estado brasileiro a manutengao da atual politica
econdmica tem implicado elevar de forma continua a carga tributéria, com forte concentracao
de recursos na orbita federal, para o pagamento dos juros e encargos da divida; implica,
também, como vimos, altas taxas de juros que impacta negativamente a produgéo e a geragao
de empregos. Contudo, a face mais dramatica desse processo € o prejuizo acarretado para o
orgamento publico.
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O quadro a seguir, mostra de forma clara a situagcao da distribuicdo de recursos, em relagao ao
Balango Geral da Unido, no exercicio de 2008.

Tabela 5: Balanco geral da Uniao — por funcao (2008)

Transferéncias a Estados

e Municipios (13,61%) . |ogidmivs - 0,51% ® Habitacs — 0,029
Ef 282 hilhdes » Judidaria - 1,92% » Saneaments — 0,05%
» Ezszencial & Justica — 0,469 s Gestio Ambiental - 0,163
» Administracio — 1,409 » Jéncia e Teanologia - 0,42%
s Defesa Madenal - 2,01% = Agricultura - 0,790

Juros e
Armortizagdes
da Divida
(30,57%)

" Sequranca Publica — 05296 » Crganizacio Agraria — 027
" Relagies Exteriores — 0,20%  » Indistria - Q17%
" AszistEncia Sodal - 2,089 » Cormérdo e Servicos — 0 149%

QL as
(27,99%)

" Saide - 4,81% s Comunicagdes — 0,049

s Trabalho - 2,323 s Transparte - 051%

s Educacio - 2.57% = Energia - 0,05%

s Dirajtos da Cidadania - 0,109 = Desporto e Lazer — 0,02%
s Cultura - Q0&8% = Encargos Espedaizs — 5, 13%

» Urbanismo - 0 129%
Forte: SMAFT

e N30 inclui o refinanciam ento da divida, ou seja, o pagamento de
amaoartizagdes por meio da emissao de nowvos fitulos,

A distribuicao dos recursos orgamentarios, pelas principais Funcdes Orgamentdrias, mostra a
iniqua gestéao do orgcamento publico, em prol da manutengao do pagamento de juros e
encargos que, como vimos, apenas realimenta o endividamento do Estado.

De cada cem reais arrecadados pela Unido, em 2008, nada mais que R$ 30, 57 foram gastos
com o pagamento de juros e amortizagées de uma divida que néo péara de crescer, enquanto a
Salde, a Assisténcia Social ou a Educacao tiveram de se contentar com recursos infimos,
entre R$ 2,57 (para a “prioritaria” Educacdo) e R$ 4,81, para a Saude, a mais aquinhoada das
areas sociais, excluindo-se a Previdéncia Publica, que possui 0s seus recursos préprios, sofre
com os efeitos da DRU — a Desvinculacao de Receitas da Unido, e mesmo assim é
responsabilizada, pela 6tica financista, como a vila das contas publicas.

Esta é apenas uma das dimensdes da preocupante e paradoxal conjuntura que vivemos.

Vivemos gritantes distorgées que se agravam no nosso dia-a-dia. Violéncia criminal sem
precedentes; caos nos transportes publicos; incapacidade do setor publico de saiude em
atender minimamente a populacao; absoluta falta de rumo para enfrentar a crise de formacgao
escolar dos jovens e adolescentes; descrédito crescente da populagao em relagéo aos
politicos, a politica e as suas instituicdes sao exemplos nitidos de uma sociedade que se
mostra doente.

A partir da 6tica financista, abandonamos investimentos na infra-estrutura do pais e
aprofundamos um modelo agricola baseado em monoculturas, altamente predador de recursos
naturais, concentrador de renda e riqueza, extremamente téxico em seus insumos e que requer
pesados dispéndios do Estado, em refinanciamentos constantes e periddicos das dividas do
setor agricola.

Paradoxalmente, ou — pior — como grave sintoma desta enfermidade politica, social e
econdmica, observamos uma absoluta alienagédo da maioria da populagéao, e de seus ditos
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formadores de opinido, com o terrivel quadro que se desenha na nossa realidade. Ao contrario,
ha uma inconseqiiente atmosfera de otimismo no ar.

Precisamos reagir.

O esforgo que o trabalho desta CPI representa, nos permite fornecer todos os subsidios para
uma mudancga que se faz necesséria.

Espero ter contribuido positivamente para uma tomada de posi¢éao, que nos ajude a sepultar
uma fase da histdria brasileira que compromete o0 nosso presente e o nosso futuro.

E aqui encerro este meu depoimento, me colocando a disposi¢ao para quaisquer
esclarecimentos, ou duvidas, que se fagam necessarios.

Muito obrigado a todos.
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