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Desmobilizacao financeira

I. PLANOS DE IMPOSTOS

ENTRE os problemas da desmobilizacdo, os
-mais discutidos sao sempre os concernentes
as financas governamentais. Ao término de cada
grande guerra manifestam-se duas tendéncias:
uma que aspira a volta imediata ao estado “nor-

mal”, o que significa, nesta circunstancia, volta ao

sistema fmancelro de antes da guerra, e outra que
contesta a no‘mahdade déste estado ou argu-
menta que as condicOes reinantes ja ndo sdo as
mesmas e que cumpre conservar e desenvolver as
medidas financeiras tomadas durante o estado de
beligerancia.

A histéria das financas publicas tem sido, em
grande parte, uma luta entre as duas tendéncias. A
maioria dos impostos originou-se de medidas ex-
traord‘narias para o financiamento de guerras,
transformando-se,” depois, em elemento fiscal
permanente: Este processus, porém, nao se
realizou em linha reta, sem choques e rea-
¢oes. A evolucao do impoésto sdbre a renda tem
ap-esentado exemplos caracteristicos, a ésse res-
peito. Introduzido, durante as guerras napoledni-
cas, na Inglaterra‘e na Prussia, desapareceu logo
apos a cessacdo das hostilidades para reaparecer
como impoésto permanente uma ou duas geragoes
mais tacde. Nos Estados Unidos, onde foi intro-
duzido pela primeira vez ‘durante a Guerra de
Secessdo, verificou-se evolugdo analoga .Também
alj, “foi suprimido alguns anos depois da guerra,
para ser reintegrado no sistema fiscal quarenta

anos mais tacde, ‘ac ser reformada a Constltux- 5

gdo (1).-

Durante a pruneu‘a Guerra Mundlal a ’mbuta-
c2o dos Tucros extraordinarios - foi a pr'nmpal ino-
vacao, no dominio dos impostos. Apés ardua luta -
entre os seus partidacios e adversarios, foi comple- .

(1) Cf. BENEDICTO SILVA, O inipdsto de renda nos

Ecstados ‘Unidos, in “Revista do Servico Pablico”’, margo, .

1945, pags. 23 e seg.
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tamente abolido e uma vasta literatura, em que se
denunciavam seus maleficios, acumulou-se sobre
seu tGmulo para impedir que ressuscitasse. Mas,
ja as vésperas da Segunda Grande Guerra, rea-
parecia sob designacoes um pouco difecentes —
na Inglaterra, por exemplo, a partir de 1937, como
“National Defense Contribution”.

.A Segunda Guerra Mundial nao produziu im-
postos inteiramente novos, mas, na maioria dos
paises beligerantes, as taxas dos impostos exis-
tentes atingiram um nivel tdo elevado que se po-
deria dizer, empregando a famosa frase hegeliana:
“a quantidade virou qualidade”, porquanto um en-
cargo fiscal que absorva, por exemplo, 90 % da
renda, do ponto de vista econdmico e social, ja
nao sera a mesma coisa que uma taxa maxima de
10 %, ainda que, técnicamente, ambas pertencam
a mesma espécie de tributo.

Désse modo, os esforcos dos que recomendam
uma desmoblllzagao financeira rapida e completa
visam, scbretudo, a uma fcrte reducao das taxas
sobre a renda das pessoas juridicas; algumas das
sugestoes feitas recentemente nos Estados Unidos
tendem mesmo a supressao déstes impostos —
ndo s6 dos “excess profit taxes” como também da
“corporation tax”. Por outro lado, todos os planos
financeiros de apds-guerra estabelecidos na In-
glateira e nos Estados Unidos insistem na manu-

tencao dos impostos, relativamente elevados, so-.

bre a renda das pessoas fisicas. E’ opinido uné-

nime dos técnicos, mesmo dos mais conservadores,
que o imposto sobre a renda deve ser a espinha.
dorsal do sistema tributario. As opinides dividem-

se quanto aos impostos indiretos — o impdsto
de vendas (“sales tax”) em particular — que al-

guns querem . suprimir e outros, ampliar.. Em
1944, trés planos foram publicados quase simulté-‘

neamente nos Estados Unidos e nenhum mals re-
precentatwo foi .apresentado até agora. O primei-
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ro (2) foi estabelecido por um grupo de técnicos
do “Committee for Economic Development”
(CED), composto de dois presidentes de Federal
Reserve Banks e outras personalidades eminentes
da financa, indGstria e comércio. O segundo
(“R-S”) (3), apresentado pela “National Plan-
ning Association”, é de autoria do Sr. BEARDSLEY
RuUML, Presidente do “Federal Reserve Bank of
New York” — conhecido autor de outra reforma

tributaria — e do Sr. H. CHR. SONNE. O terceiro,
dencminado “The Twin Cities Plan” (4), nao se
origina, como o nome faz supor, da administracao
municipal e foi elaborado por um grupo nume-
roso de representantes de emprésas particulares
das cidades de Minneapolis e St. Paul. Confron-
tamos, aqui, as principais sugestoes déstes trés
planos com as rendas estimadas do Orcamento dos
Estados Unidos, relativo ao exercicio 1945-46 (5).

RENDAS ESTIMADAS
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As taxas de seguro social, que nos Estados Uni-
dos fazem parte do Orgamento Federal, em prin-
cipio ndo sdo excluidas dos trés planos, mas néao
foram objeto de estudos. O “Twin Cities Plan”
oferece ainda uma variante: parte dos técnicos
Opde-se ao impdsto de vendas e quer substitui-lo
Por taxas mais altas sébre a renda das pessoas
fisicas. Outra diferenca consiste na estimativa
da renda nacional. O orcamento americano para
1945.46 prevé uma renda bruta (“gross national
Product”) de quase 200 bilhdes de ddlares, a que
corresponde a uma renda nacional de cérca de 160
bilhges, ao passo que os trés planos se baseiam
Numa renda nacional de 140 a 146 bilhdes de
délares

Nos trés planos, naturalmente, ha divergéncias
$0bre os detalhes da taxagdo. O plano CED su-
gere seja fixada a taxa maxima de 75 % da renda
de pessoas fisicas, mas o nivel devera ser atin-
gido sdmente pelas rendas superiores a dois mi-

e LRSS

“(2) " A Pcstwar Federal Tax Plan for High'l'im-
Ploymen, proposto pelo “Research Committee of the Com- -
Mittee for Economic Development”. -

(3) BearpsLEY RUML and H. CHR. SONNE, Fiscal

and ‘Monetary Policy, Pamphlet N.° 35, National Plan-
Ning  Association (Washington),

lhdes de dolares. O plano Ruml-Sonne ' permite
elevar as taxas até 66 %, no que concerne as
rendas acima de 150 mil délares. O “Twin Ci-
ties Plan” vai até uma taxa de 60 % sobre as ren-
das superiores a 500.000 dodlares. As isencGes
sdo relativamente moédicas. Os planos CED e
R-S prevéem uma isencao de 500 délares por pes-
soa, do que poderia resultar que todos os desem-
pregados, solteiros ou casados, sem filhos, seriam
contribuintes, uma vez que o Govérno Americano
deseja garantir, mesmo aos sem-trabalho, uma
renda de 1.300 délares anuais. Os trés planos
apresentam a caracteristica de uma distribuicéo
dos encargos fiscais. menos social do que a pre-
sentemente em vigor, motivo pelo qual parece
pouco provavel a sua integral aceitac@o.

1II. A DIVIDA PUBLICA

Outro traco comum aos trés planos € a sua
produtividade, insuficiente para as necessidades do

(4) The Twin Cities Plan — Postwar Taxes. A
Realistic Apprcach to the Problem of Federal Taxation
(St. Paul, Twin Cities Research Bureau).

(5) The Budget of the United States Government

for the Fiscal Year ending June, 30, 1945 (Washington
1945), pags. A 2 — A 4.
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Govérno. O orcamento dos Estados Unidos pro-
vavelmente ainda sera reduzido, no curso déste
exercicio. Ja em 30 de agésto tiltimo, o diretor

do “Bureau of Budget” anunciou a reducao da.

despesa, que, fixada inicialmente em 82,5 bilhoes
de. ddlares, passara a 67,3 bilhdes (6). Em con-
seqiiéncia da desmobilizacdo econdmica, porém,
é de presumir que as receitas decrescam também,
pelo menos de 10 % . A estimativa revista em 30
de agdsto prevé uma receita geral (com excluséo
das taxas de seguro social) de 36 bilhoes, de ma-
neira que um deficit de cérca de 30 bilhdes de
dolares tera de ser financiado por meio de em-
préstimo.

A partir do exercicio de 1946-47, quando termi-
nada a desmobilizacdo militar, as despesas gover-
namentais diminuirao muito. Nao obstante, os ex-
pertos de Washington concordam em que, segundo
téoda probabilidade, as despesas ainda permanéce-
rao durante longo periodo nas vizinhancas de 30
bilhdes de déblares, montante trés vézes maior que
o de 1940. A opinido dominante é a de que um or-
camento de tais proporcoes podera ser-alimentado
por impostos, desde que a renda nacional se man-
tenha perto de 150 bilhdes de doélares e o nlimero
de desempregados ndo exceda dois milhdes de
pessoas, total ja existente em1929, época de plena
prosperidade.

Se as sugestoes dos trés planos fossem adota-

das, quer dizer, se a renda tributaria fosse limita-

da em cérca de 18 bilhoes de dolares, a divida
publica aumentaria continuamente, e em propor-
cOes perigosas. Em 30 de junho do corrente ano,
a divida pablica dos Estados Unidos montava a
258,7 bilhdes de dolares, o que representa mais
do quintuplo da de 1940. Como todos os dados
financeiros, éste também é, em algarismos abso-
lutos, muito maior para os Estados Unidos do que

para as demais nacoes. Entretanto, o crescimento:

da divida naquele pais nada tem de excepcional,
pois, segundo uma estatistica publicada pelos ser-
vxgos da Socxedade das Nagoes (7)+a progressao,

nos. palses ahados, e mesmo em alguns neutros, foi.

quase tdo forte como ali.

.

.’(6) . Boletim de. “The MNational City, Bank of -New. -

York” (edicdo brasileira). setembro. de .1945, pag. 7 -

17£7) . SOCIETE DES NATIONS; Bullelm de Statlstxque,

]unho de. 1945, pag.-213. .. -

i

D/VIDA PUBLICA INTERNA

MILEOES DE FEV. A ABRIL
PAfsES pE7. 1939

UNIDADES 1045
Estados Unidos............. délares 47 664 236 224
Inglaterra........ libras 7 783 21 330
Frafiga.. .. . 5 francos 445 742 1 609 534
Paises Baixos..... florins 4.210 12 500 (%)
Bélgita 50000 francos 40 318 171 754
Bdéad cordas 2 808 10 756
AniraliFEE N AU libras 64 407

(§) Fim de 1944.

Apesar da beligerancia efetiva em que se man-
teve durante os seis anos de conflito, foi a Ingla-
terra o pais onde se verificou o menor aumento da
divida interna. Essa divida, entretanto, ja era
particularmente elevada antes de 1939, porque a
primeira guerra a deixara em 7,8 bilhdes (650 mi-
InGes em 1914), montante que foi aumentando até
quase triplicar no periodo da segunda conflagra-
¢ao. Per capita, no entanto, a divida interna na
Inglaterra é maior do que nos Estados Unidos e a
diferenca se acentuaria mais em favor déste ulti-
mo se levassemos em conta a renda nacional de
cada um. Na Inglaterra, a divida ptblica repre-
senta atualmente cérca de 250 % da renda nacio-

nal, ao passo que nos Estados Unidos, apenas
170 %.

O critério decisivo, no caso, ndo é o montante da
divida piblica e sim a despesa para o seu servico.

Também sob éste aspecto os Estados Unidos en-

contram-se em situacao mais favoravel que os de-
mais paises, porque puderam emitir titulos gover-
nameritais a juros pouco onerosos para o Tesouro.

No orcamento parc 1945-46, os'.juros da divida

publica figuram com 4,5 bilhdes de délares, o que
corresponde a uma taxa média inferior a 2 %.

As despesas previstas para a amortizacao sdo re--

lativamente pequenas: no orcamento do exerci-
cio corrente estdo inscritos, para ésse fim, 593 mi-
lhoes de délares. Isto significa que o resgate dos
titulos..em- circulacdo faz-se regularmente; 27 %

dos: emipréstimos tém o' cardter de divida flutuan- "
‘Mas - os' titulos amortizados ' sdo geralmente :

substxtuldos por “novas ‘emissoes.

As*dotacdes do fundo de amortizacio (“Cumu-

lating Siking Fund”) indicam que os Estados Uni-.

dos:mido. s&" p'ropoem reduzir. em grandes propor-

coes, em futuro pfoxlmo, sua dxv1da pubhca En-

quanto o govérno for. obrxgado a fmanc1ar grande

parte de: suas deupesas por. _meonde» empréstimo,: -
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€ evidente que uma forte amortizacdo da divida
plblica nio passara de artificio. Fazer novos em-
préstimos para pagar os antigos ndo é um méto-
do apropriado para sanear as finangas. Mas, uma
vez equilibrado o orgamento, certamente se apre-
sentard a questdo do resgate. Terminada a pri-
meira guerra mundial, os Estados Unidos e In-
glaterra esforcaram-se sériamente nessa direcdo e
sobretudo os Estados Unidos obtiveram notavel
€xito: a divida publica foi reduzida de 25,5 bi-
lIhGes de délares em 1919 a 16,2 bilhdes em. 1930,
quando em seguida a crise econodmica, comecou
um novo periodo de deficit orcamentario e em-
Préstimos.

Néo obstante, parece ainda incerto que se pos-
sa retornar ao método classico utilizado ha um
quarto de século: reduzir, em tempo de paz, a
divida acumulada durante a guerra. As concep-
¢oes tedricas mudaram, entretanto, e numerosos
€conomistas influentes, guiados pelo professor
ALVIN H. HANSEN (8), da Universidade de Har-
vard, inclinam-se para a idéia de que um cres-
cimento da divida pablica, em limites razoaveis,
€ preferivel a uma politica rigida de equilibrio
Of¢camentario, mesmo em tempo de paz, porque as
despesas pablicas sao um estimulante para a eco-
nomia nacional e fazem aumentar a renda. O
essencial, pois, segundo tal concepgdo, € que a
renda nacional cresca mais que a despesa com O
servico da divida pablica.

III. O “DEFICIT FINANCING”

Os partidarios dessa tese de “deficit financing”
esforcam-se presentemente — utilizando todos os
meios de persuasdo, légica sutil e argumentos al-
g€bricos — por minimizar o énus da divida. Para
Tealizar ésse milagre seria preciso, evidentemente,
estabelecer varias condicGes preliminarées, como,
Por exemplo: impedir a alta de pregos; aumentar
gradativamente a produtividade do trabalho, por
hora; fazer com que os demais fatéres da producao
Permitissem um crescimento real de renda, nas
Propor¢ées previstas; deter a tendéncia para a
acumulacio de economias (“propensity to save”);
impedir o aumento das taxas de juros; os capita-
listas deviam estar prontos a subscrever novos

\\-

(8) A. H. HANSEN and GUY GREER, The Federal
Debt and the Future, “Harpers Magazine”’, abril de 1942,
" Pégs. 480-500.

titulos' governamentais, etc., etc. D:ante déstes
fatores desconhecidos, ou pelo menos inceitos O
proprio autor conclui sua analise com as seguin-
tes palavras: The whole problem needs further
study” — com que estamos  inteiramente de
acordo.

Esta espécie de calculos recorda o famoso
teorema de que um penny emprestado ha dois
mil anos, ao juro de 5%, e jamais amortizado,
representaria hoje, gracas aos juros compostos,
um capital, em ouro, maior que a Terra. Aritme-
ticamente, talvez esteja certo, mas, para a solugdo
dos problemas economicos reais, tais jogos secula-
res e milenares nao tém grande significacdo. Por-
que a questdo da divida publica é de viva atuali-
dade para todas as nagoes, parece mais util exami-
nar as coisas como elas sdo e nao como poderiam
ser, sob condi¢oes puramente imaginarias, contra-
rias a toda experiéncia. ‘

Nos Estados Unidos, o servico da divida publi-
ca (D) absorve presentemente cérca de 3 % da
renda nacional (R); em 1939, absorvia 1,5 %.
Mesmo uma percentagem de 3 % nao é muito ele-
vada, em comparacao com outros paises. Na In-
glaterra, a proporcao D:R antes da guerra era de
415% e agora é de quase 6 %, percentagem que
se afigura muito alta; proporcoes tao elevadas ra-
ramente se encontram, em tempos de paz. S6 na
Franca foi que o Servico da divida, ja as véspe-
ras da guerra, demandou de 8 a 10 % da renda
nacional, o que repercutiu bastante desfavoravel-
mente sobre a situacao financeira e monetaria,

E’ verdade que o servico da divida interna nzo
constitui uma perda para a economia nacional.
Os recursos que o Estado procura obter por meio
de impostos ou de empréstimos, a fim de satisfa-
zer seus compromissos, sdo imediatamente redis-
tribuidos. Os fornecedores déstes meios, porém,
—contribuintes ou subscritores de titulos — bem
como os beneficiarios, ndo sao forcosamente sem-

pre as mesmas pessoas, tampouco oOs mesmos
grupos sociais.

Se o circuito das receitas e despesas para éste
fim se faz na mesma classe social; se, por exemplo,
os portadores de titulos da divida puablica sdo
principalmente pessoas abastadas, e se o imposto
ou o novo empréstimo provém desta mesma parte
da populacao os efeitos econémicos ndo sdo gran-
des. Assim, é de supor que as pessoas que rece-
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bem juros e uma quota de amortizacdo empre-
guem éste dinheiro da mesma forma que o teriam
feito os contribuintes e subscritores dos novos ti-
tulcs se o Estado ndo houvesse apelado para éles.

Os efeitos econOmicos serdo mais sensiveis se -

fornecedores e beneficiarios dos meios destinados
ao servico da divida publica pertencerem a classes
sociais diferentes. Se, por exemplo, o servico da
divida pablica exige um forte aumento do impésto
de consumo, e se os pagamentos dos juros da di-
vida passarem as pessoas de grande renda, é pro-
vavel que o consumo diminua, pelo menos duran-
te um certo tempo, e que os investimentos au-
mentem. Nos paises como os Estados Unidos, em
que os empréstimos de guerra foram subscritos,
em largaA medida, pelas massas populares e, de
outro lado, as taxas do imposto sébre as grandes
rendas foram grandemente elevadas, o efeito eco-
nomico podera ser contrario ao que acabamos de
descrever; quer ‘dizer que o servico da divida pa-
blica pode contribuir para uma igualizacao das
rendas e para um aumento do consumo.

Entretanto, ambas as hipéteses baseiam-se na
suposicao de que o Estado pode alimentar o ser-
vico da divida, quer por meio do impésto, quer

por meio de verdadeiros empréstimos, que lhe
afluem das economias da populacdo. Se estas con-
di¢oes preliminares falham e o Estado é obrigado
a financiar o servio de sua divida por meios
inflacionistas, as conseqiiéncias sao muito mais gra-
ves. A primeira delas serd uma alta de precos.
Por causa disso, a renda nacional aumentara tam-
bém e a razao D:R diminuird. Na hiperinflacio,
ela pode mesmo cair quase a zero, como se veri-
ficou depois da primeira guerra mundial em al-
guns paises da Europa. Mas nenhum govérno se
lancara voluntariamente nesta aventura perigosa,
por causa das vantagens, alias pouco seguras e ain-
da mal experimentadas em tempo de paz do
“deficit financing”.

A condigd@o sine qua non para a aplicagcdo des-
ta teoria é, pois, a existéncia dé um mercado de
capitais a disposicdo do govérno. Nas universi-
dades de Harvard e Cambridge nao se fala muito
desta condigdo, porque ela existe realmente nos
Estados Unidos e na Inglaterra. Mas nos paises
onde a colocacao de titulos da divida interna
ainda encontra dificuldades, a politica do deficit
orcamentario internacional ndo significaria outra
coisa sendo perpetuar a inflacdo.



