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Prefacio

Edmar Bacha

Se um marciano pousar em Brasilia, ficara pasmo ao saber que o Brasil paga
taxas de juros altissimas no mercado internacional, apesar de dispor de US$
370 bilhdes em reservas internacionais (US$ 20 bilhdes a mais que o total da
divida externa do pais) e de seu balan¢o de pagamentos em conta-corrente
estar a caminho do equilibrio.

A surpresa do marciano serda maior ao verificar que, descontada a
inflagdo, a taxa de juros interna do pais ¢ uma das mais altas do mundo,
apesar de o déficit primdrio do setor publico ser relativamente pequeno e
poder facilmente ser coberto com o caixa de quase R$ 1 trilhao do Tesouro
Nacional no Banco Central — como alids ocorreu com o pagamento das
“pedaladas fiscais” de 2014 no final de 2015.

Um analista local ponderara ao marciano que esse caixa do Tesouro tem
como contrapartida um valor ainda maior de dividas do préprio Tesouro
com o Banco Central, ndo devendo por isso mesmo ser usado para pagar
“pedaladas” Arguird, ainda, que a prova de que as contas publicas estao
mesmo em maus len¢ois é que a divida bruta do governo central alcanca
elevados 65% do Produto Interno Bruto (PIB).

Mas o marciano ficard novamente confuso ao ver que apenas pouco mais
da metade dessa divida estd associada a déficits acumulados do governo
central. A outra quase metade tem como contrapartida a aquisi¢ao de ativos



pelo governo, como as reservas internacionais e os créditos com o setor
privado. Deduzidos esses ativos, a divida liquida do governo alcanca 34% do
PIB, um valor que ndo assusta, para os padrdes internacionais atuais.

O analista ndo se dara por vencido e observara que o déficit publico total,
incluindo o pagamento de juros, atinge assustadores 9% do PIB. Mas o
marciano achara essa constatacdo algo tautoldgica, pois o déficit total ¢é
elevado apenas porque os juros sao tdo altos. Se estes fossem baixos como
em quase todo mundo, o déficit também deixaria de ser assustador.

O analista insistira que os juros ndo podem baixar, pois a inflagdo anual
supera os 10% , quando a meta que o Banco Central persegue ¢é de 4,5%. O
marciano ficard pasmo ao saber que a inflacdo se mantém alta apesar de o
pais enfrentar uma das piores recessdes de sua histdria, com o desemprego
beirando 0s 9% e o PIB caindo quase 4% ao ano.

Concluird o marciano - parafraseando Tom Jobim sem o saber - que
decididamente o Brasil ndo é para extraterrestres. Nao basta pousar o disco
voador em Brasilia e dar uma olhada superficial nos nimeros. Além de uma
boa forma¢dao em Economia, é preciso conhecer a histdria do pais. Essas sao
qualidades que sobram nos autores reunidos por Felipe Salto e Mansueto
Almeida neste livro, o que ¢ uma boa razao para 1é-lo com atencao.

O Brasil é conhecido por ser um “caloteiro serial’, na expressdo cunhada
por Reinhart e Rogoff.1 Calotes na divida foram dados de forma direta, por
Delfim Netto em 1981, José Sarney em 1986 e Fernando Collor em 1990 —
ou mais comumente por via de uma aceleragdo da inflagdo. Nisso o Brasil foi
um recordista até o Plano Real. Entre dezembro de 1979 e julho de 1994, a
inflacdo acumulada foi superior a 13 trilhdes por cento, uma das maiores da
historia mundial.

Apesar desse historico, ao contrario de outros serial defaulters o Brasil
nao se dolarizou. O governo conseguiu que os brasileiros continuassem a
usar a moeda nacional em vez do dolar em suas transacdes financeiras. Para
isso, entretanto, teve que pagar uma das mais altas taxas reais de juros do
mundo em sua divida interna. Como o Onus da divida é pesado, os
brasileiros continuam a antecipar que, mais dia menos dia, o governo optara



por provocar um novo surto inflaciondrio para tentar desvencilhar-se de sua
custosa divida interna, como o fez tantas vezes antes do Plano Real.
Estabeleceu-se assim no pais um equilibrio precario, em que tanto a taxa de
juros real quanto a expectativa de um calote futuro se mantém elevadas,
mesmo quando a divida publica liquida e o déficit primario ndo assustam
para os padrdes internacionais atuais.

Informado dessa triste histdria, o marciano possivelmente entendera a
razdo dos numeros que tanto o confundiram.2 E também porque somente
por meio de uma continuada responsabilidade fiscal - conforme
preconizada neste volume - podera o Brasil, com o tempo, superar os
traumas financeiros do passado e conviver com taxas de juros civilizadas.

Como argui com conhecimento de causa Mailson da Ndbrega neste livro,
as tentativas de regular as contas publicas antecedem o Plano Real. Antes
dele, vieram a extin¢do do chamado Or¢amento Monetério e das atividades
de fomento do Banco Central a ele correlatas; o fim da “conta de
movimento” (que era uma espécie de cheque especial sem limites que o
Banco do Brasil tinha no Banco Central); e a criacdo da Secretaria do
Tesouro Nacional, por exemplo.

Com o Plano Real, houve a renegociacdo definitiva das dividas dos
estados com a Unido e a extin¢do ou privatizacdo de praticamente todos os
bancos estaduais. A partir da introdu¢do do cambio flutuante em 1999,
ganhou forma o chamado tripé da politica macroecondémica, que incluiu o
regime de metas inflacionarias e o compromisso com superavits primarios
nas contas do governo - altos o suficiente para estabilizar a divida publica
em relacdo ao PIB. Em 2000, foi aprovada a Lei da Responsabilidade Fiscal,
“um dos mais importantes marcos na construcdo de restricoes
orcamentarias fortes no Brasil’, nas palavras de Mailson da Nébrega, neste
livro.

Apesar dos vaticinios em contrario, os dois primeiros anos da
administracdo Lula da Silva - até o estouro do escindalo do mensalao e a
demissdo de Antonio Palocci - caracterizaram-se pela manutencdo desses



solidos principios de condu¢do macroeconémica, acompanhada de reformas
na Previdéncia publica e no sistema de garantias de crédito.

A orientagao da politica econdmica comegou a mudar a partir da saida
de Palocci do governo. Essa mudanca coincidiu com a emergéncia da China
no cendrio econdmico mundial, que gerou uma bonanga externa de
dimensdes jamais antes vistas na historia do Brasil. Ndo somente o PIB se
viu dinamizado, mas a demanda interna pdde crescer a taxas ainda mais
elevadas que o PIB, sem provocar desequilibrios externos gracas ao
superciclo das commodities e a entrada abundante de capitais estrangeiros.
Embora a custo de desindustrializar o pais, a apreciacdo do cambio gerada
pela bonanc¢a externa permitiu manter a inflacdo sob controle com juros
reais declinantes.

A versdo brasileira da chamada maldi¢do dos recursos naturais veio a
tona com a descoberta das reservas de petrdleo do pré-sal. Ao governo Lula,
o céu pareceu entdo ser o limite, e as reformas fiscais foram definitivamente
abandonadas.

O impacto da crise financeira mundial de 2008-2009 sobre o pais durou
pouco — uma “marolinha”, como entdo a denominou o presidente Lula.
Recuperado o acesso ao crédito internacional e mantendo a China seu ritmo
de crescimento, a bonancga externa prosseguiu até 2011.

A partir de entdo, um novo padrio se estabeleceu na economia mundial.
A estagnacdo dos paises desenvolvidos ficou patente, mesmo apods a
recuperacao dos Estados Unidos do pior da crise financeira. Europa e Japao
pararam de crescer. A China adentrou a renda média, diminuindo de forma
significativa sua taxa de crescimento. O superciclo das commodities foi
encerrado, e a aversio ao risco voltou a prevalecer no mercado de capitais,
provocando uma reversio dos fluxos antes direcionados aos paises
emergentes.

O impulso externo que garantiu o crescimento da renda e da demanda
na administracdo Lula se dissipou. O governo de Dilma Rousseff, entretanto,
ignorou essa nova realidade, iludido pelo aparente éxito das politicas
anticiclicas em 2009 e 2010. Uma “nova matriz macroeconémica” foi



proclamada em substituicdo ao tripé do governo de Fernando Henrique
Cardoso.

A nova matriz se caracterizou por: uma politica monetaria frouxa, que
deixou de perseguir o centro da meta; uma expansdo de gastos sem
cobertura de impostos, disfarcada por manobras contabeis e pedaladas
fiscais; uma deterioracao da qualidade da divida do Tesouro, camuflada pela
ampliacdo das operagdes compromissadas do Banco Central; controles
arbitrarios dos precos de insumos essenciais (como petréleo, eletricidade e
servicos publicos); oferta exagerada de swaps cambiais para tentar evitar a
desvalorizagdo do real sem o uso das reservas internacionais.

Certa feita, o entdo governador Orestes Quércia teria dito: “Quebrei o
Banespa, mas elegi meu sucessor” Dilma Rousseff poderia parafrasea-lo:
“Quebrei o pais, mas me reelegi presidente”

Nao obstante, os autores deste volume estdo otimistas que dias melhores
virdo. Quando estes chegarem, os autores terdo a oferecer boas alternativas
para retomar a constru¢do de instituicoes fiscais sélidas, abandonada ha
uma década. As receitas que apresentam sao sensatas e qualificadas. Dao-
nos a esperanca de que na proxima vez que o marciano aterrissar em Brasilia
podera encontrar um pais com as contas publicas em ordem, pronto para
voltar a crescer com estabilidade e equidade.

Desejando a todos uma proveitosa leitura, faco votos para que as
propostas de resgate da credibilidade fiscal contidas neste volume sejam
postas em pratica o mais cedo possivel.



Notas

1. Cf. Carmen M. Reinhart e Kenneth S. Rogoff, “Serial default and the ‘paradox’ of rich-to-poor
capital flows”. In: American Economic Review/Papers and Proceedings, 94(2), pp. 53-58, maio 2004.

2. Para explorar mais a fundo as explicagdes oferecidas nos dois paragrafos anteriores, o0 marciano
levou em sua viagem de volta o artigo de Pérsio Arida, Edmar Bacha e André Lara Resende, “Crédito,
juros e incerteza jurisdicional: conjecturas sobre o caso do Brasil”. Reproduzido em: Edmar Bacha,
Belindia 2.0: fabulas e ensaios sobre o pais dos contrastes. Civilizagao Brasileira, 2012, pp. 213-249.



Introducao

Responsabilidade fiscal @ a chave para
voltar a crescer

Felipe Salto e Mansueto Almeida

O caminho percorrido pelo pais na busca por instituicoes fiscais solidas foi
penoso. Deu trabalho extinguir os lagos incestuosos entre o Banco Central
(Bacen) e o Banco do Brasil — a chamada “conta de movimento” —, criar a
Secretaria do Tesouro Nacional para gerir a divida publica, promover a
renegociacdo da divida dos estados, elaborar e aprovar a Lei de
Responsabilidade Fiscal (lei complementar n° 101/2000).

Apesar de todos esses avancos que tiveram inicio na segunda metade da
década de 1980, desde 2009 nota-se claro retrocesso com as varias praticas
do governo do Partido dos Trabalhadores, que passaram a ser
genericamente descritas como “contabilidade criativa”

Essas praticas sdo muitas: aumento da divida publica com repasses para
bancos publicos, que passavam a recolher mais dividendos para o Tesouro -
o que significa transformar divida em receita primdria; a concessao de
subsidios por meio de bancos publicos que s6 eram reconhecidos pelo
Tesouro Nacional como devidos depois de dois anos; o uso de banda
cambial com a autorizagdo dada ao governo para descontar os investimentos



do Plano de Aceleracio do Crescimento (PAC) da meta do primario
estabelecida; entre outras.

O duro golpe do lulopetismo sobre o arcabougo politico e institucional
trouxe o pais ao quadro de descrédito que hoje dita os rumos da economia,
independentemente das ag¢des do governo. A falta de credibilidade do
governo junto aos mercados é tal que todos os anuncios e promessas sio
vistos com desconfianca e todas as praticas de contabilidade criativa se
tornaram uma heranca maldita para o periodo 2015-2018, dificultando o
ajuste fiscal.

No grupo da contabilidade criativa, incluem-se as chamadas “pedaladas
fiscais”, caracterizadas pelo financiamento do Tesouro Nacional por um
banco estatal, instituicdo por ele controlada. Essa pratica é vedada pelo
artigo n° 36 da Lei de Responsabilidade Fiscal. O financiamento se da por
meio de atrasos programados do Tesouro Nacional para pagar subsidios
concedidos pelos bancos publicos ou programas sociais, como o seguro-
desemprego. No caso da Caixa Econdmica Federal, Banco do Brasil e Banco
Nacional de Desenvolvimento Econ6mico e Social (BNDES), o Tesouro
chegou a atrasar o pagamento de cerca de R$ 50 bilhoes até o inicio de 2015.

No final do ano passado, o governo central, por determinacdo do
Tribunal de Contas da Unido (TCU), foi obrigado a pagar essas contas
atrasadas. Como ndo havia recursos para este pagamento, recorreu-se ao
aumento da divida publica.

As estatisticas de resultado primario (receitas menos despesas, sem
contar os gastos com juros sobre a divida) nao resistiram a maquiagem e, em
2015, as contas escondidas de anos anteriores apareceram em um déficit
primario de 2% do Produto Interno Bruto (PIB), o pior resultado da série
historica disponibilizada pelo Banco Central. O desequilibrio ficou ainda
mais claro na série da divida bruta, que terminou 2015 em 66,2% do PIB e
aponta, atualmente, uma situacdo de verdadeira calamidade nas contas
publicas.

A divida ndo apenas ¢é alta como crescente para os padroes de paises em
desenvolvimento. Dados os juros reais apresentados pelo Brasil, qualquer



nivel de divida bruta superior a 55% do PIB significa, para um crescimento
tdo baixo como o atual, tornar a trajetéria de endividamento insustentavel.
As estimativas de diversos analistas apontam que, ja em 2016, a divida bruta
do Brasil ultrapassara a marca de 70% do PIB e, até 2018, podera atingir 80%
do PIB ou mais.

No fundo, o debate fiscal deve ser entendido como a discussdo sobre a
capacidade de o Estado executar bem ou mal as prioridades de acordo com
objetivos postos pela sociedade por meio do debate transparente no
Congresso Nacional. Dai a importancia de estudar e analisar os nimeros do
governo, sua capacidade de geracdo de receitas, a complexidade do sistema
tributario, a qualidade e sustentabilidade da divida bruta, além da
estruturagdo e da trajetéria dos diferentes componentes do gasto publico.

Qualquer pais tem apenas trés meios (ndo excludentes) para financiar
suas politicas publicas, isto é, para equacionar as acdes do Estado:
tributacao, divida e/ou emissdo de moeda.

Cada uma dessas trés ferramentas traz um efeito indesejado para o erdrio
e/ou para a eficiéncia da economia. A tributacio gera o que nds,
economistas, chamamos de “peso morto”. Isto é, para cada real a mais que o
Estado retira da sociedade - seja do consumo, da renda ou da produgdo -
produz-se um incentivo a gerar menos renda e riqueza.

Hd uma curva interessante, imaginada pelo economista norte-americano
Arthur Laffer, que ilustra perfeitamente a escolha que o governo precisa
fazer diante dos incentivos negativos gerados para a produgdo a partir do
aumento de impostos. Ela ajuda a compreender que ¢ possivel tributar mais,
mas ndo infinitamente.

Laffer exprimiu por meio de uma parabola a relagdo entre a carga
tributaria (eixo das ordenadas) e a aliquota média dos impostos e das
contribuicdes cobrados pelo pais (eixo horizontal). A ideia é que o aumento
das aliquotas dos tributos aumenta a arrecada¢do do governo, mas até certo
ponto (“A”, na Figura 1) — a partir do qual, o aumento das aliquotas somente
acarretara perda de receitas. Por qué? O fato é que a sociedade reage aos
impostos e aceita contribuir até o ponto “A”



A partir desse nivel maximo de impostos e contribuicdes (aliquota
média), torna-se mais vantajoso deixar de produzir (Figura 1).

Figura 1- Curva de Laffer

Carga tributdriay

>
Aliquota média

Fonte: Felipe Salto e Mansueto Almeida.

Sociedades nas quais vigoram institui¢des democraticas sélidas tendem a ter
Estado grande, ja que a provisdo de servicos publicos de boa qualidade
elevara a demanda por esses servicos. Em ultima analise, o governo
precisara estar apto para encontrar meios alternativos a tributacgao, a fim de
financiar as politicas publicas.

A divida é o principal instrumento, ao lado dos tributos. Se a receita
publica é insuficiente para pagar as despesas (incluindo os juros sobre a
divida), o resultado é um déficit, isto é, um saldo negativo que precisara ser
financiado por “empréstimos” que o governo obtém junto ao mercado. Esses
empréstimos, na verdade, sdo os papéis ou titulos que o governo emite em
favor dos agentes privados (bancos, empresas e pessoas fisicas, de dentro e
de fora do pais), prometendo pagar certa remuneragio (juros pré ou pos-
fixados) sobre o valor captado.

E assim que surge a divida publica. Ao contrdrio do que indica o senso
comum, nem sempre a divida é instrumento ruim de financiamento
temporario do aumento de despesas — desde que usado com cautela,



sabedoria e eficiéncia. Por exemplo, se 0 mercado aceita financiar um bom
pedago das necessidades do governo a juros baixos, isso permite que
eventuais flutua¢des de receita e aumento de despesa em periodos de baixo
crescimento sejam compensados pelo aumento do endividamento.

E claro que a divida também gera seus efeitos colaterais: os montantes
que deverdo ser devolvidos (ou refinanciados) aos tomadores de papéis do
governo, acrescidos do pagamento de juros devidos em cada tipo de papel.
Por exemplo, as Letras Financeiras do Tesouro (LFTs) sdo remuneradas pela
taxa do Sistema Especial de Liquidacao e de Custddia (Selic).

No inicio de 2016, a Selic estava em 14,25% ao ano. Isto é, alguém que
comprasse R$ 1 mil em LFTs teria, depois de um ano, R$ 142,50 a receber
em juros pagos pelo governo sobre esses papéis; o rendimento real seria algo
como R$ 68, para uma inflagdio de 7% ao ano. Uma taxa de juros real de
quase 7% ao ano é muito elevada. Por isso, diz-se que, quanto menores
forem os juros exigidos pelo mercado para financiar a divida do governo, a
divida é de melhor qualidade. E simples: quanto menos o mercado exigir
para financiar os déficits publicos, mais espaco havera para novas despesas
(nao estamos aqui discutindo a qualidade desses gastos, obviamente).

E para que o mercado aceite juros baixos, é preciso que o governo seja
um bom pagador, que demonstre ser reduzido o risco de nao pagamento.
Para isso, é necessario apresentar ao mercado capacidade de geracao de
receita suficiente para sustentar uma trajetdria de endividamento como
proporcao da receita ou do PIB equilibradas. Dai a importancia da dinamica
da divida. Quando ela esta crescendo como proporc¢ao do PIB, é um péssimo
sinal para os gestores da politica econdmica.

Ha uma regra simples que ajuda a compreender os componentes dessa
dindmica da divida. Sdo eles: o crescimento do PIB real (a); a taxa real de
juros (j) - isto é, os juros, descontando-se a inflagdo; o tamanho da divida
em pontos de percentagem do PIB (d); e o esfor¢co primario produzido pelo
setor publico (p). A combinacdo dessas variaveis é que nos permitira dizer
algo sobre a variacdo da divida (v), ou ainda, sobre sua sustentabilidade ou
ndo sustentabilidade (ver Equagao 1).



Equacao 1 - Regra de sustentabilidade da divida publica

v=-p+(j-a)*d

Fonte: Felipe Salto e Mansueto Almeida

Note que a equac¢do mostra algo que, intuitivamente, ja conseguiriamos
perceber: a variavel “v” sera maior que zero - isto é, a divida publica como
porcentagem do PIB estard crescendo — sempre que o esfor¢o primario (p)
ndo for suficiente para bancar o peso dos juros (j) sobre a prépria divida,
descontando-se a “ajuda” do crescimento do PIB (a).

Veja o exemplo a seguir. Imagine que o Brasil volte a crescer, em média,
2% ao ano. Considere, ainda, que 0s juros reais estejam em 4,5% e que a
divida publica esteja em 55% do PIB.

Substituindo-se cada um desses valores nas varidveis expressas na
Equagdo 1 e estabelecendo v = 0, temos uma medida aproximada do
superavit primario necessario para estabilizar a divida - isto é, para que (v)
seja igual a zero.

Neste caso, o esforco primario necessario seria de 1,4% do PIB. Dito de
outra forma, se o governo estivesse produzindo um superavit primario de
1,4% do PIB, nessas condi¢coes dadas pelo exemplo, a divida de 55% do PIB
nido seria preocupante, porque a este patamar sua trajetdria seria de
estabilidade (v = 0).

Se fizermos o mesmo exercicio partindo da situa¢do atual, juros reais
acima de 6% ao ano, divida publica bruta de 66% do PIB e perspectiva de
queda do PIB de 4%, seria necessario um esfor¢o primario perto de 7% do
PIB para que a divida ndo se elevasse. Ou seja, nas circunstancias atuais é
impossivel controlar o crescimento da divida.

Hoje, o Brasil estd muito distante de um quadro de estabilidade e, mais
ainda, de possibilidade de queda da relacdo divida/PIB. Isso aconteceu
porque o resultado primario piorou muito, as despesas com juros do
governo explodiram em razdo de politicas cambiais e monetarias



equivocadas (além do efeito do prdéprio desarranjo fiscal) e a variacdo do
PIB ¢ negativa (recessao).

Apos a promulgacdo da Lei de Responsabilidade Fiscal, em 2000, e o
inicio de um ciclo de geracao de elevados niveis de superavit primario, a
relacdo divida/PIB entrou em trajetéria de queda. E verdade que os juros
permaneceram excessivamente altos, respondendo por um peso grande do
déficit publico. No entanto, o quadro fiscal melhorou.

A terceira forma de financiamento das acdes do setor publico é a emissdo
de moeda. Esta é a mais danosa, ainda que inicialmente seus custos parecam
baixos. Emitir moeda para pagar o déficit do governo gera o maior dos
maleficios para uma sociedade: inflagao.

Ao enxurrar a economia com dinheiro para financiar o déficit publico, os
precos de todos os bens e servicos tendem a aumentar. O Banco Central, na
pratica, perde sua autonomia no controle da inflacado em favor de uma
conten¢do temporaria e inutil do déficit publico.

A perda de dominio do Banco Central ocorre porque a tnica forma de
garantir que os juros praticados pelo mercado variem em torno da meta
fixada para a Selic pelo Conselho de Politica Monetaria (Copom) ¢,
justamente, conter a quantidade de dinheiro em circulagdo. O Bacen faz essa
moderacdo usando titulos emitidos pelo Tesouro Nacional reservados em
uma carteira sob responsabilidade da autoridade monetaria. Essas operagoes
do Bacen com titulos publicos sdo as chamadas opera¢des compromissadas
ou operagdes de mercado aberto.

O Brasil conviveu com esse tipo de controle artificial do déficit via
emissao de moeda durante todo o periodo de inflacdo alta. Essa sanha teve
fim com o Plano Real, que passou a explicitar a verdadeira situagdo das
contas publicas. Nao havia mais como produzir resultado monetariamente
alto de maneira dissociada do resultado fiscal efetivo.

Feitas essas consideragdes iniciais, o que podemos dizer do quadro fiscal
atual da nossa economia? Quais caminhos precisam ser seguidos a partir
desse diagndstico?



Nos préximos capitulos, o leitor vai se deparar com uma série de
discussdes e propostas a respeito da divida, do gasto, das receitas e dos
resultados fiscais. Em verdade, cada uma dessas dimensdes do problema
fiscal — relativas @ moeda, aos tributos e a divida — serao alvos das analises de
especialistas em cada capitulo. Além disso, a qualidade do gasto publico
também serd debatida, em particular, no tocante ao gasto publico com
pessoal.

Na pratica, a proposta do presente trabalho ¢ trazer um conjunto de
ideias que possam, com sorte, ajudar a alimentar o rico debate que se tem
feito nos ultimos anos sobre o problema fiscal. A profunda crise em que o
Brasil se encontra mergulhado tem solu¢des. A desordem gerada pela
contabilidade criativa pode e deve ser revertida.

Sem duvida, hd uma agenda ampla a ser estudada e implantada, mas néo
sem custos importantes em curto prazo. Quem defende que ha solugdes
magicas para resolver o problema fiscal brasileiro estd, infelizmente,
vendendo ilusdes. A agenda ¢ dificil e exigird compromisso coletivo muito
firme, que sé sera exequivel quando houver lideranga politica capaz de
executa-la. Acreditar nesse caminho também é condi¢do necessaria. Sem
convicgao, as prioridades se perdem.

O quadro fiscal corrente ¢ uma fonte inesgotavel de temas instigantes. O
gasto com pessoal é marcado pelo desperdicio e pela rigidez, que ndo geram
bem-estar adicional para a sociedade. A carga tributaria, por sua vez, é
elevada para o nivel de renda per capita do Brasil. Como ja afirmamos,
democracias consolidadas tendem a ter Estado grande. A questao, contudo,
é a eficiéncia dessa tributagdo e o retorno que gera para a coletividade. E
preciso buscar um Estado mais republicano, efetivamente pro-
desenvolvimento, e ndo mais o Estado obeso, marcado pelos excessos, pela
auséncia de boas praticas de gestdo e governanga.

Hoje, ha um emaranhado de regras para cada tipo de tributo,
competéncias que se sobrepdem, bases que sdo tributadas duas vezes,
legislagdes ultrapassadas que sé geram custos e mais custos para o erario,
para as empresas e para os cidaddos em geral. A reforma tributaria é,



portanto, uma das prioridades mais altas da lista de transformacdes no
ambito das finangas publicas.

O orcamento publico ¢ um dos causadores do nosso atraso. O
relacionamento entre o Executivo e o Legislativo é marcado pela barganha
na liberagdo de emendas orcamentarias, pela falta de priorizagao e pela falta
de eficdcia de cada um dos instrumentos que hoje vigoram.

A Lei de Diretrizes Or¢amentarias (LDO), por exemplo, que deveria
servir de base para a elaboracdo do or¢amento propriamente dito (a Lei
Orgamentaria Anual [LOA]), foi aprovada no mesmo dia em que foi votado
o or¢amento em 2015. Veja a gravidade disso: as premissas (como o
crescimento econOmico, por exemplo) para a elaboracdo do orcamento
foram definidas no mesmo dia em que o préprio or¢camento (a aloca¢do de
recursos a partir das fontes de receitas) foi aprovado.

Isso mostra o distanciamento cada vez maior entre o mundo burocratico
e o politico em relagdo ao mundo real, em que as pessoas gostariam de saber
coisas simples, triviais: quanto o governo vai gastar com educacao, saude e
seguran¢a ou, ainda, quanto custa um determinado programa para o
governo.

Outro campo explorado por este livro é o do relacionamento entre o
Tesouro Nacional e o Banco Central. Muita aten¢do é dada ao resultado
primario, mas pouco se discute o peso das politicas do Banco Central sobre
o déficit total, isto é, o resultado nominal do setor publico consolidado.
Apesar dos esfor¢os empreendidos no governo Fernando Henrique Cardoso
para esclarecer o relacionamento entre essas duas entidades centrais para a
conducao da politica econdmica, subjaz a nebulosidade nesta matéria.

Para dar um exemplo, os chamados swaps cambiais — operacdes que o
Banco Central realiza junto ao mercado para evitar a venda de reservas
quando o real esta perdendo valor em relagdo ao délar e/ou para dar hedge
(garantias) aos exportadores — geraram uma despesa de quase R$ 90 bilhoes
em 2015. Isso significa quase quatro vezes o or¢amento anual do programa
Bolsa Familia.



Mas os problemas nao param por ai. Ha uma relagdo obscura entre o
Tesouro e o Bacen, que acaba gerando, no minimo, duvida quanto aos
efeitos fiscais da politica monetdria e da gestio da divida sob
responsabilidade do Bacen.

Veja o caso das reservas cambiais. Todas as vezes em que o real se
desvaloriza em relacdo ao ddlar, isto é, passa de R$ 2/US$ para R$ 4/USS$,
por exemplo, as reservas automaticamente ficam mais valiosas em reais. Se
temos US$ 100 bilhdes, eles automaticamente passam de R$ 200 bilhoes
para R$ 400 bilhoes apenas pelo efeito da taxa de cambio. Pois bem, esse
ganho - mesmo sem que o Banco Central tenha vendido, efetivamente, os
ddlares e os transformado em reais — ¢ contabilizado como lucro do Bacen e
transferido em dinheiro vivo para a conta tinica do Tesouro.

De outro lado, quando a autoridade monetaria tem prejuizo, o Tesouro
cobre o rombo com emissdo de titulos publicos diretamente para o Bacen.
Levado a exaustdo, esse movimento pode ser caracterizado como um
financiamento do déficit publico pelo Bacen, ja que ha um fluxo de dinheiro
na dire¢ao Bacen/Tesouro e um fluxo de divida na dire¢do Tesouro/Bacen. O
tema é controverso e justamente por isso é alvo de mais de um capitulo da
nossa coletanea.

Os autores também apresentam outras duas discussdes extremamente
caras ao Brasil: as relacdes entre os desafios do pacto federativo e a crise
fiscal em ambito estadual; e a importancia dos indicadores de resultado
fiscal ajustado pelo ciclo de atividade na analise da solvéncia do setor
publico.

Finalmente, esperamos que este livro contribua para reduzir a aridez
geralmente associada ao assunto “finangas publicas” Mais do que trazer
respostas prontas ou diagndsticos acabados, pretendemos fomentar o debate
publico, a pesquisa e, principalmente, a organizacdo e a mobilizacdo da
sociedade e da classe politica na dire¢cdo das reformas que o pais precisara
realizar nos préximos anos.

Como mostramos no inicio, a discussao fiscal é, no fundo, um debate
sobre como financiar de maneira eficaz (levando ao resultado desejado) e



eficiente (com o comprometimento minimo possivel de recursos, que sdo
escassos) os anseios da sociedade. Esses desejos e objetivos estdo expressos
na Lei - incluindo a Constitui¢do, os cddigos e as demais regras e legislagdes
especificas. Executar a lei, ou seja, tornar real aquilo que a sociedade definiu
como prioritario, é o grande desafio da Politica.

As financas publicas, em ultima instancia, sdo as ferramentas que
permitirao ao Estado e a Politica cumprir esse desafio. Quanto mais
responsavel, transparente, probo, eficaz e eficiente for o Estado tanto maior
serd a possibilidade de expandir a gama e a qualidade de servigos ofertados a
populacdo. Nao se trata de ter mais ou menos recursos, mas de ter o
financiamento adequado e a custos que caibam nas condi¢coes de
crescimento do pais.

Assim, o Unico caminho para retomar o crescimento com justica social e
estabilidade monetaria é resgatar a agenda da responsabilidade fiscal. Sem
isso, continuaremos aprisionados ao voo de galinha, sustentados, vez por
outra, por ciclos externos de bonanca. A austeridade fiscal nao é condigdo
suficiente, mas é essencial para qualquer estratégia de desenvolvimento que
pretenda ser levada a sério.

Boa leitura!



1. Construcao e desmonte das instituicoes fiscais

Mailson da Nobrega

Introdugao

O Brasil herdou de Portugal patrimonialista uma cultura de baixa ou de
nenhuma valorizacdo do processo orcamentério e das instituicoes fiscais. As
posses dos reis portugueses se confundiam com as finangas do pais. O
absolutismo caracterizou o Estado portugués até o século XIX. Portugal
contrastava com a Inglaterra, de cuja evolu¢do institucional se distanciou
mais de trés séculos. A Revolu¢do Gloriosa inglesa (1688-1689) transferiu a
supremacia do poder para o Parlamento e completou o processo de
eliminagdo do absolutismo iniciado com a Carta Magna (1215).

A Revolugao Gloriosa constituiu, na analise classica de Douglass North e
Barry Weingast, uma revolu¢do fiscal.l Com a Declaragdo de Direitos
aprovada pelo Parlamento, no inicio de 1689, a realizacdo da despesa publica
passou a depender de prévia autorizagdo legislativa. Reforcou-se, além disso,
o exclusivo poder de o Parlamento tributar, o que ja lhe havia, de certa
forma, sido atribuido pela Carta Magna. Esta, entre outras medidas,
estabeleceu o principio da anterioridade pelo qual nenhum tributo pode ser
cobrado no exercicio fiscal de sua instituicao. Implicitamente, o poder de
declarar guerra também foi transferido para o Poder Legislativo, a quem
competia aprovar as respectivas despesas. O processo se completou com a



criacdo do servico de auditoria das contas do Tesouro, uma inovacao mais
tarde adotada em todos os paises, mesmo nos que ainda nio tinham
alcancado a plenitude da democracia.

O orcamento publico esta, assim, na origem dos avancos institucionais
da Inglaterra e, por extensiao, do mundo anglo-saxonico. A apresentacdo
anual do orcamento britanico é cercada de pompa. Sua elaboracio é
mantida sob rigoroso sigilo até a entrega formal ao Parlamento. Neste dia, o
Chancellor of the Exchequer (ministro da Fazenda) anuncia o orgamento a
porta de sua residéncia, no nimero 10 da Downing Street, onde se posta um
batalhdo de jornalistas, fotdgrafos e cinegrafistas. Revelada a proposta
orcamentdria, o tema se torna objeto de intenso debate na imprensa e na
sociedade. O or¢amento enche paginas dos jornais e ocupa amplo espago
nos programas de debate no radio e na TV. E o assunto mais importante por
alguns dias.

Este capitulo é constituido desta introdugdo e de mais sete secdes, a
saber: o atraso institucional do Brasil; a “conta de movimento” do Banco do
Brasil (BB); o diagnostico das distor¢des institucionais; o processo de
reforma; a Lei de Responsabilidade Fiscal; o estabelecimento de institui¢cdes
fiscais modernas; e o desmonte institucional.

O atraso institucional do Brasil

No Brasil, a apresentacdo do or¢amento ao Congresso ¢ um ato meramente
formal. Nao costuma aparecer na primeira pagina dos jornais ou no
noticiario do radio e da TV. Sua aprovagdo final costuma passar
despercebida. O que chama a atenc¢do ¢ a liberacdao de verbas para emendas
parlamentares, geralmente associadas a agdes paroquiais e a barganhas para
aprovar assuntos de interesse do governo. Uma prova maior de nosso atraso
institucional é a ideia, amplamente aceita, de que o orcamento é peca
meramente autorizativa. A interpretagdo tem sido a de que o governo deve
realizar apenas as despesas constitucional ou legalmente obrigatdrias, como



as relacionadas a partilha de tributos com estados e municipios e os gastos
com educacdo, saude, previdéncia e pessoal (de certa forma também
incluem os encargos da divida publica).

O Executivo, nessa interpretacdo, s6 ndo tem poderes para ampliar as
despesas. Aceita-se que é possivel reduzir o valor dos gastos autorizados pelo
Congresso ou até mesmo eliminar na pratica dotagdes or¢amentarias. Isso
significa alterar prioridades estabelecidas pelo Parlamento, uma agao tipica
de regimes autoritarios. Anualmente, por volta de fevereiro, o presidente da
Republica assina um “decreto de programacgdo’, no qual estabelece suas
proprias prioridades. Tal decreto ndo deixa, entretanto, de ter sua validade. E
uma forma de podar os excessos do Congresso, que habitualmente infla as
receitas estimadas na proposta orcamentdaria encaminhada pelo Executivo,
de forma a acomodar o maior numero possivel de emendas parlamentares.

Nao hd justificativa histérica nem dispositivo legal para abrigar a
esdruxula interpretacao do carater autorizativo do or¢amento. O artigo 165,
paragrafo oitavo da Constituicdo diz que “a lei or¢amentdria anual nao
contera dispositivo estranho a previsdo da receita e a fixa¢do da despesa”
(grifos meus). Se a peca or¢amentaria fosse autorizativa, nao seria necessario
usar dois substantivos distintos — previsdo e fixagdo - com acepgdes
diferentes.

Até os anos 1980, o Tesouro Nacional constituia uma entidade virtual. A
execucdo do Or¢amento da Unido era feita por um departamento do Banco
do Brasil, que cumpria determina¢des da Comissao de Programacio
Financeira do Ministério da Fazenda. A gestdo da divida publica cabia ao
Banco Central. Nao havia um o6rgao para cuidar das financas do Tesouro em
sentido amplo. A autorizagdo para expandir a divida publica cabia ao
Conselho Monetdrio Nacional (CMN), e nao ao Congresso. Durante quase
todo o século XX, as finangas publicas e a gestdo da moeda viveram uma
relagdo incestuosa, primeiramente com o Banco do Brasil e, a partir de 1965,
com a participacao do Banco Central.

O Banco do Brasil se transformou, durante quase todo o século XX, no
centro das financas publicas e da politica monetaria. As funcées modernas



de um banco central comecaram a ser exercidas por ele com a criacdo, em
sua estrutura, da Carteira de Redescontos (1921). Até a instalacdo do Banco
Central, em 1965, o BB era responsavel pelo redesconto, pelo recebimento
dos depositos compulsorios e voluntarios dos bancos, pelo suprimento de
moeda manual ao sistema bancario, pela compensacdo de cheques, pela
fiscalizagdo bancaria e pelo exercicio do monopoélio oficial de cdimbio. O BB
era a0 mesmo tempo um banco central e um banco comercial. Nessa
singular situacdo, podia expandir sem limites seus empréstimos, que
redescontava na sua propria Carteira de Redescontos.

Como pega central do processo orcamentario, o BB se tornou também a
principal origem de distor¢des fiscais, o que contribuiu para consolidar uma
cultura de baixa valorizac¢do das instituicoes fiscais. Em 1938, com a criacao,
por lei, de sua Carteira de Crédito Agricola e Industrial, o BB virou o
instrumento basico de concessdo de subsidios sem transito pelo orcamento
e, assim, sem prévia autorizacao legislativa e qualquer transparéncia. Para
tanto, contou com um erro conceitual da época, que vigorou até os anos
1980 e ainda hoje frequenta algumas mentes. Trata-se da ideia de que
empréstimos para a producdo, mesmo que realizados direta ou
indiretamente com recursos fiscais, ndo constituem despesa publica, ja que
seus valores retornam aos mesmos cofres. Os subsidios estavam implicitos
na diferenca entre a taxa de juros dos empréstimos e a taxa de inflacdo ou a
taxa de juros do mercado.

Imaginava-se que a criagdo do Banco Central pela lei n° 4.594, de 1964,
poria fim a essas e outras distor¢oes das financas publicas brasileiras.
Acontece que a mesma lei atribuiu ao BB o papel de principal agente da
politica de crédito do governo federal. Os respectivos recursos seriam
supridos pelo Conselho Monetario Nacional (artigos 19, 20 e 21 daquela lei).
Erros de interpretacdo e o exiguo prazo (90 dias) para a implantacdo do
Banco Central levaram a improvisacdes em torno da complexa transferéncia
de atribui¢cdes do BB para o Bacen e do cumprimento, pelo primeiro, de suas
responsabilidades na area do crédito oficial.



Adotou-se, por isso, uma solu¢do emergencial para assegurar o inicio de
funcionamento do Bacen no prazo previsto na Lei. O relacionamento entre
este e o BB seria feito temporariamente por intermédio de uma “conta de
movimento” Mais tarde, seriam adotadas as medidas para regularizar a
situacdo. Ao mesmo tempo, se interpretou, equivocadamente, que o
Conselho Monetario Nacional podia suprir de recursos o BB, o que se fazia
por intermédio daquela mesma conta. Acontece que o CMN nao tinha fonte
de recursos. O certo seria incluir dotagao especifica para o conselho no
Orgamento da Unido, que repassaria os recursos correspondentes ao BB, o
que ndo foi feito.

A “conta de movimento” e outras distor¢des institucionais

A “conta de movimento” era uma conta-corrente do Bacen no BB, cujo saldo
aumentava ou diminuia de forma automatica. Se ao fim de cada dia a
captacdo de recursos do BB fosse inferior ao dos desembolsos de
empréstimos e de outros itens, a diferenca era automaticamente creditada na
conta mediante lancamento contabil de iniciativa do préprio BB. O saldo
aumentava. Caso a captacdo fosse superior aos desembolsos, havia um
débito na conta. O saldo diminuia. Dado o impacto de suas operagdes na
liquidez do sistema econdémico, o BB passou a ser considerado “autoridade
monetaria’, equiparado, assim, ao Bacen. A “conta de movimento” foi uma
solugdo “proviséria” que durou 21 anos.

No inicio, os recursos para o BB foram supridos mediante emissdes de
moeda, o que comecou a complicar a execu¢do da politica monetaria. Em
1971, surgiu uma solu¢do. A lei complementar n° 12 deu poderes ao CMN
para autorizar a expansao de divida com “objetivos de politica monetaria”.
Estava formado o mecanismo ilimitado de suprimento de recursos ao BB,
pois sempre que suas operagdes provocassem aumento de moeda o Bacen
podia lancar titulos publicos para neutralizar a expansdo. O canal para
materializar os suprimentos era a “conta de movimento”.



A lei complementar n° 12 é provavelmente caso uUnico no mundo:
permitiu um drgao do Poder Executivo expandir a divida publica sem
autorizacdo legislativa. Criou-se uma situa¢do curiosa. O Orgamento da
Unido era equilibrado, mas nao incluia dotacoes para crédito subsidiado - e
outros beneficios a agricultura, as exportagoes e a agroindustria — nem para
subsidios — compra dos excedentes de café, dos agticares de exportacao e dos
demais produtos amparados pela politica de precos minimos. Todos esses
desembolsos tinham natureza inequivocamente fiscal, mas eram
classificados na categoria de operagdes de crédito. O déficit do Or¢amento
da Uniao aparecia implicitamente na expansao da divida publica, destinada
a neutralizar os excessos monetarios decorrentes da politica crediticia.

O Bacen também foi palco de disfuncées no campo das instituicoes
fiscais. A reforma tributaria de 1965, cujas disposi¢des integraram a
Constituicdo de 1967, criou dois novos tributos no dmbito do governo
federal: o Imposto de Exportacao e o Imposto sobre Operagdes Financeiras,
o IOF (o titulo deste tributo é mais extenso,2 mas a pratica consagrou a
forma resumida). Pela Constituicdo, esses tributos deveriam ser recolhidos
pelo Bacen, sem transito pelo or¢amento da Unido, e serviriam para a
formacao de “reservas monetarias”.3

A partir de 1967, as “reservas monetarias” possuiam um or¢amento
proprio, aprovado pelo Conselho Monetario Nacional, e podiam ser usadas
em variados tipos de gastos publicos, como subsidios as exportagdes,
suprimento de recursos para operagdes de crédito, financiamento de feiras e
exposicoes, custeio de Orgaos publicos como a Comissao de Valores
Mobiliarios, subsidio as interven¢des do Bacen em instituicdes financeiras,
entre outros gastos que normalmente deveriam integrar o or¢camento da
Unido. Nessas circunstancias, o Conselho Monetario Nacional tinha poderes
semelhantes aos de um rei medieval, que podia gastar sem autorizagio
legislativa. Ao longo do tempo, varios fundos de natureza fiscal foram
criados no Bacen. O mais importante deles era o do café, de onde sairam
recursos até para financiar parte da construgdo da ponte Rio-Niterdi.



A consequéncia maior dessas distor¢oes foi a transformac¢do do Banco
Central em uma instituicdo de fomento. Havia uma Diretoria de Crédito
Rural, Industrial e de Programas Especiais (Dicri), que se encarregava de
gerenciar os programas de crédito do Bacen. A Dicri financiava, via
instituigdes financeiras, atividades ligadas a agroindustria, a industria e as
exportagdes. O Bacen chegou a ter equipes de avaliacdo de projetos de
investimento, que analisavam operacdes de repasses e refinanciamentos. O
Bacen firmava acordos de empréstimos para reforcar sua carteira de
fomento, recorrendo ao Banco Mundial e outras organiza¢des internacionais
e multilaterais, e a governos estrangeiros, como o do Japao. Quando os
recursos escasseavam, o Bacen recebia novos suprimentos como
“adiantamentos” autorizados pelo Conselho Monetdrio Nacional, em
esquema semelhante ao da “conta de movimento” no BB. Tal expansio
resultava igualmente em aumento da divida publica federal.

Todas as operagdes do Bacen e do BB eram consolidadas no Or¢amento
Monetario, uma institui¢do fiscal tipicamente brasileira. Sua origem, ainda
nos anos 1950, se baseou na ideia de conter a expansao dos empréstimos do
BB, mas nos anos 1960 se tornou, paradoxalmente, a grande fonte de crédito
oficial a cargo desses dois bancos. O Brasil havia institucionalizado, em
termos praticos, a incontinéncia or¢camentdria, e nao sua restricao. Os
subsidios, o crédito farto e barato, a agdo pronta nas emergéncias e, por
consequéncia, a expansdo da divida publica federal passavam a depender da
vontade do ministro da Fazenda, que presidia e controlava o Conselho
Monetdrio Nacional.

Forma-se o diagndstico das distor¢des institucionais

No fim dos anos 1970, as distor¢des do arranjo institucional que regia as
operacdes do Bacen e do BB, e do relacionamento dessas instituicdes com o
Tesouro Nacional comecaram a ser percebidas. Em junho de 1979, o
presidente do Bacen propds ao ministro da Fazenda medidas que tinham



por objetivo “a separacdo de fun¢des das duas autoridades monetarias” e a
criacdo da Superintendéncia das Instituicoes Financeiras “para fiscalizagiao
do sistema”* As medidas incluiriam a revisdo da lei complementar n° 12,
“visando a integrar a colocagdo de titulos do Tesouro Nacional ao
Orgamento da Unido”. As fungdes de fomento do Bacen seriam transferidas
ao BB. O primeiro se tornaria um banco central classico, dedicado
exclusivamente a defesa da estabilidade da moeda e do sistema de
pagamentos.

Ocorre que a proposta nao ia a raiz do problema - qual seja, a confusao
institucional derivada do exercicio de fungbes fiscais pelas autoridades
monetarias. Mantinham-se intactos o Or¢camento Monetério e a destinacdo
da arrecadac¢do do IOF e do Imposto de Exportacdo para o Bacen. Do ponto
de vista operacional, o Tesouro continuava sendo uma entidade virtual, o
Orgamento da Unido continuaria a ser executado pelo BB e a gestdo da
divida publica permaneceria nas maos do Bacen, inclusive a colocagdo de
titulos publicos nos mercados internacionais de capitais.

A resisténcia as mudancas, mesmo que estas fossem muito abaixo das
necessidades, apareceram no préprio Bacen. A Dicri, em a¢ao nitidamente
corporativa, questionou varios pontos da proposta, comecando por duvidar
do conceito de “atividades tipicas de banco de fomento’, ja que, diante da
responsabilidade legal de adequar a oferta de moeda as reais necessidades da
economia, o Bacen “tera sempre a funcdo de direcionar esta oferta a setores,
programas ou ramos de atividades cujas necessidades, em curto ou longo
prazo, estejam a exigir esse suprimento’.> A argumentagdo era equivocada,
pois pressupunha que o Bacen deveria injetar liquidez na economia, quando
necessario, por meio de operagdes de crédito a determinados setores.
Refletia, contudo, o nivel de informacdo da area de fomento e sua
capacidade de reagir a ameagas a sua extingao.

A proposta entrou no ritmo lento das matérias nao prioritarias do
Ministério da Fazenda. Trés anos depois, a disparada da inflacdo e a
dificuldade crescente de finalizar o Orcamento Monetario aumentaram o
interesse no assunto. Tinha ficado mais dificil gerenciar esse or¢amento e



enfrentar as pressdes que vinham dos clientes que faziam os empréstimos,
basicamente a agricultura e as exportagdes.

Em fevereiro de 1982, quando eu exercia funcdo de Coordenador de
Assuntos Econdmicos do Ministério da Fazenda, que incluia as discussoes
associadas a elaboragdo do Orcamento Monetario, preparei nota ao ministro
da pasta, Ernane Galvéas, indicando que chegara a hora de enfrentar o
problema do atraso institucional das financas publicas, sugerindo que o
ministério liderasse os respectivos estudos.

Entre o final de 1982 e inicio de 1983, a crise da divida externa e o acordo
com o Fundo Monetario Internacional (FMI) escancararam de vez a
fragilidade do arranjo institucional que transformava o BB, o Bacen e o
Tesouro em um conjunto confuso e incontrolavel. As medidas e as
complicagdes derivadas da tarefa de “apagar incéndios” tornavam as contas
cada vez menos transparentes. No inicio de 1983, aconteceu um fato
gravissimo. Alguns dos novos governadores eleitos perceberam que seus
bancos estaduais podiam fazer saques a descoberto no Banco do Brasil, que
era o depositario das reservas bancarias, por ordem do Bacen. O saque
levava mais de um més para chegar ao conhecimento do Bacen, por meio de
balancetes mensais do BB. Nao existia um sistema de informagdes gerenciais
nem servicos em tempo real. O primeiro deles foi o governador do Rio de
Janeiro. Depois fizeram o mesmo os governadores de Goids, Santa Catarina
e Paraiba.

Comeca o processo de reforma

Em meados de 1983, organizamos, sob minha coordenagdo, um grupo de
trabalho informal para discutir o assunto; dele participaram técnicos do
Ministério da Fazenda, da Secretaria de Planejamento da Presidéncia da
Republica (atual Ministério do Planejamento), do Bacen e do BB. Um ano
depois, haviamos reunido um conjunto de diagndsticos e ideias a partir do
qual elaboramos os termos de referéncia para a conducéo final dos estudos.



Preparamos, entdo, uma proposta ao Conselho Monetdrio Nacional (voto
283/84), assinada pelos ministros Ernane Galvéas e Delfim Netto (Secretaria
de Planejamento - Seplan) e acolhida na sessio do CMN de 21 de agosto de
1984.

O voto 283/84 fez uma retrospectiva desde a lei n° 4.595 e assinalou
medidas que ja vinham sendo adotadas para reduzir as distor¢des do arranjo
institucional em vigor: inclusdo, no Orgamento da Unido, de crescentes
recursos para cobertura de dispéndios de natureza publica realizados no
ambito do Orgamento Monetario; redu¢do progressiva dos subsidios no
crédito a agricultura e as exportagdes; diminuigao, também progressiva, dos
limites de crédito rural subsidiado e das faixas de financiamento as
exportagoes.

O voto mencionou também os estudos e as propostas do Ministério da
Fazenda e da Seplan, realizados com a participacdo do BB e do Bacen,
visando a melhoria das rela¢des institucionais das autoridades monetarias
entre si e destas com o Tesouro Nacional. As recomendacoes, basicamente,
consistiam em:

1) Consolidar, no contexto das finangas publicas, principios sadios de
disciplina e controle;

2) Incorporar, no Or¢amento da Unido, todos os dispéndios de
responsabilidade do governo federal;

3) Rever as fun¢des do Banco Central, restringindo sua atuagdo aos
campos que lhe sdo proprios, como o redesconto de liquidez, os
depositos compulsdrios do sistema bancario, as opera¢des de mercado
aberto, as operagdes cambiais, a administragdo do meio circulante, bem
como a fiscalizagdo e o controle do sistema financeiro. O Bacen deveria
perder as fun¢des de fomento;

4) Redefinir as fun¢des do Banco do Brasil, preservando seu papel de
principal instrumento da politica crediticia do governo federal e de
agente do Tesouro Nacional. O BB seria autorizado a exercer livremente



as fungbes de banco comercial, o que implicaria atuar em todos os ramos
permitidos ao sistema, como seguro, crédito ao consumidor, previdéncia
complementar etc.;

5) Transferir para o Ministério da Fazenda a administracao da divida
publica, que continuaria sendo operacionalizada pelo Bacen.

O voto listou as diretrizes para atingir esses objetivos. Os diferentes temas
seriam examinados por grupos de trabalho, cujas conclusdes deveriam ser
submetidas a uma Comissdo Especial presidida pelo secretario-geral do
Ministério da Fazenda, cargo que eu entdo exercia. A comissdo seria
integrada pelos titulares de 12 6rgaos envolvidos com os temas estudados
nos dois ministérios, no BB e no Bacen. Incluia dois diretores do Bacen, dois
diretores do BB, os chefes dos departamentos econdmicos dos dois bancos,
além de secretarios e coordenadores de areas ligadas as finangas publicas nos
dois ministérios. Mais tarde, foram incluidos o secretario da Receita Federal
e o procurador-geral da Fazenda Nacional.

A comissdo e os grupos de trabalho reuniram mais de 150 técnicos dos
orgaos envolvidos, além de especialistas dos ministérios da Agricultura e da
Industria e Comércio. Trés desses técnicos — eu, Jodo Batista de Abreu e
Pedro Parente — galgariam o cargo de ministro de Estado (respectivamente
Fazenda, Planejamento e Casa Civil/Planejamento) e um - Paulo César
Ximenes — seria presidente do Banco Central e do Banco do Brasil. Tratava-
se de servidores com grande experiéncia no setor publico federal,
particularmente nos campos do crédito, da politica monetaria e das finangas
publicas.

Em 27 de novembro de 1984, a Comissdo apresentou seu relatdrio final
ao Conselho Monetario Nacional. Era a maior radiografia ja realizada nas
financas publicas federais e na politica monetaria. Propunha medidas de
grande alcance, a saber:



1) Exting¢do da “conta de movimento” do BB e simultanea autorizagdo
para o banco atuar em todos os campos permitidos aos bancos
comerciais;

2) Extingdo das fungdes de fomento do Bacen e sua gradual
transformagao em banco central classico;

3) Extingdo do Org¢amento Monetdrio e a transferéncia de suas
operagdes fiscais, incluindo os subsidios, para o Or¢amento Fiscal;

4) Transferéncia, do Conselho Monetario para o Congresso, do poder de
autorizar a expansao da divida publica;

5) Transferéncia, do Bacen para o Ministério da Fazenda, da gestao da
divida publica;

6) Proibicao de o Bacen financiar diretamente o Tesouro ou adquirir
seus titulos em leildes primarios;

7) Transferéncia, do BB para o Ministério da Fazenda, da execugdo do
Orgamento da Uniao;

8) Criacdo da Secretaria do Tesouro Nacional para cuidar da execucao
do Orcamento e da gestdo da divida publica, mantendo-se o Bacen como
agente do Tesouro para a colocagao de titulos publicos e para o servigo
da divida publica.

O CMN aprovou as propostas no inicio de dezembro e decidiu comecar a
execucao pela extincao da “conta de movimento’, estabelecendo também as
regras de transi¢do. No dia seguinte, a Justica Federal em Brasilia concedeu
uma liminar em acdo popular de autoria do deputado Elquisson Soares
(PMDB-BA), que pedia o arquivamento dos estudos. Era paradoxal que um
parlamentar se opusesse a medidas que devolviam ao Congresso o poder de
decidir sobre as finangas publicas. S6 mesmo desinformagdo e demagogia
justificariam sua atitude. O governo federal decidiu ndo recorrer da decisao.
Faltavam trés meses para o fim do regime militar, cujo prestigio e
legitimidade estavam no limbo. Por tudo isso, as mudan¢as morreram na
praia.



Os estudos permaneceram pouco mais de um ano nos arquivos do
Ministério da Fazenda, até que seu destino come¢ou a mudar com o acaso e
as medidas associadas ao Plano Cruzado, que seria lancado em 28 de
fevereiro de 1986. Uma circunstdncia meramente acidental permitiu que o
projeto voltasse a luz. O Banco do Brasil havia anunciado um pagamento
recorde de Imposto de Renda. O ministro da Fazenda, Dilson Funaro,
comemorava a arrecadagdo quando o secretario-geral Jodo Batista Abreu
mostrou que o impacto do recolhimento era zero.

Joao Batista havia sido o vice-presidente da comissdo e conhecia o
arranjo institucional que buscavamos reformar. Mostrou que o BB havia
recolhido o imposto via “conta de movimento”. Funaro manifestou o desejo
de extinguir o esquema. Jodo Batista informou que bastava desarquivar os
estudos e submeté-los novamente ao CMN, o que foi feito em fevereiro de
1986. Tudo foi novamente aprovado. O deputado Elquisson Soares obteve
uma nova liminar, determinando o arquivamento, mas desta vez o governo
recorreu da decisao e derrubou a liminar. A “conta de movimento” estava
definitivamente extinta. O processo de reforma das financas federais
deslanchou. Poucos meses depois, foi criada a Secretaria do Tesouro
Nacional.

Em junho de 1987, quando o ministro da Fazenda era Luiz Carlos
Bresser-Pereira e eu voltara a exercer o cargo de secretario-geral, preparei,
com Pedro Parente, entdo na Secretaria do Tesouro Nacional, trés decretos,
que seriam assinados pelo presidente José Sarney. O primeiro extinguia as
fungées de fomento do Bacen, o segundo transferia a administracdo da
divida publica para o Ministério da Fazenda e o terceiro determinava a
unificagdo do Orcamento da Unido, o que implicava a extin¢ao do
Or¢amento Monetario.

Em agosto do mesmo ano, o Or¢camento da Unido para 1988 foi enviado
ao Congresso incorporando todas as medidas. Era o primeiro or¢amento
unificado da histéria brasileira. Continha todas as receitas e despesas do
governo federal, com base nos principios de umniversalidade e unicidade
orcamentarios. Esses principios foram posteriormente consagrados na



Constituicdo de 1988. Na Assembleia Nacional Constituinte, a respectiva
Comissao tematica era presidida pelo entdo deputado Francisco Dornelles,
que, como secretario da Receita Federal, havia integrado a comissdo do
Ministério da Fazenda que eu presidia. O relator, o entdo deputado José
Serra, ex-secretario de Planejamento do Estado de Sao Paulo, era um dos
melhores especialistas no assunto no Congresso e se revelou um politico
comprometido com a ideia de responsabilidade fiscal.

Novas mudancas - A Lei de Responsabilidade Fiscal

Trés novos avangos aconteceram a partir da segunda metade dos anos 1990.
O primeiro foi o bem-sucedido programa do Bacen para extinguir ou
privatizar os bancos estaduais ou para transforma-los em agéncias de
desenvolvimento, eliminando uma grave fonte de expansao auténoma de
moeda e de gastos publicos. Deixou-se para trds um dos capitulos mais
tenebrosos das financas publicas e da politica monetaria e crediticia do
Brasil.

O segundo avanco foi a renegociagdo das dividas dos estados e
municipios, que previa inéditas condi¢des de cumprimento das respectivas
obrigag¢des, incluindo a aprovagdo dos seus termos pelo Poder Legislativo
dos estados e municipios, e o estabelecimento de garantias solidas. Esses
acordos foram postos a prova em distintas ocasides e resistiram a todas as
pressdes para o abrandamento das obrigacoes.

O terceiro avanco foi a aprovacdo da Lei de Responsabilidade Fiscal
(LRF), que regulamentou dispositivo da Constituicdo de 1988, o que lhe deu
carater nacional. Suas normas se aplicam a Unido, aos estados e aos
municipios. A LRF foi aprovada em 2000 sob intensa oposicdo de
governadores e prefeitos. Seus grandes aliados foram a opinido publica e a
imprensa. Essa lei pode ser considerada um dos mais importantes marcos na
construcdo de restricoes orcamentdrias fortes no Brasil.



A LRF estabeleceu principios rigidos para a participacdo da despesa de
pessoal nas receitas do setor publico, limites de endividamento para as trés
esferas de governo, restricbes a gastos no periodo eleitoral, entre outras
regras. A lei considerou nulos de pleno direito os empréstimos e
suprimentos feitos ao setor publico sem o cumprimento de suas normas.
Introduziu a noc¢ao de risco, percebido como inexistente no passado. As
instituicdes financeiras concediam empréstimos aos estados e municipios
com a sensagdo de que o governo federal ajudaria os devedores na hipdtese
de crise financeira, o que de fato acontecia com frequéncia e criava um
ambiente de risco moral.

A LRF foi recebida com ceticismo por muitos analistas, mesmo depois da
instituicdo do crime de responsabilidade fiscal e da fixacao de penas de
prisdo, de san¢do administrativa e de perda temporaria de direitos politicos.
A LRF passou bem pelo teste de trés eleicdes presidenciais: 2002, 2006 e
2010. Embora aqui e acola surja a sensacdo de que a lei esta perdendo for¢a,
ela continua intacta e hoje serve de exemplo para outros paises. O desafio
que se coloca, com for¢ca cada vez maior, é o de criar mecanismos
institucionais complementares as regras previstas na LRE E o caso das
iniciativas de reforma da lei orcamentaria (lei n° 4.320/64), na linha do
projeto liderado pelo senador Francisco Dornelles (PP-R]).

Institui¢des fiscais modernas moldam o panorama

As reformas dos anos 1980 e 1990 deram as financas publicas brasileiras
elevado padrdo institucional e asseguraram compromissos criveis com a
austeridade fiscal. No plano operacional, a execu¢do financeira do
orcamento passou a ser feita pela Secretaria do Tesouro Nacional, hoje
inteiramente on-line em todas as unidades orcamentarias dos poderes
Executivo, Legislativo e Judicidrio. Com o tempo, a Secretaria do Tesouro
Nacional assumiu as tarefas que residualmente haviam permanecido com o



Banco Central, como a coloca¢do de titulos publicos nos mercados
financeiros internacionais.

Ainda falta muito para que se complete esse processo. Temos institui¢des
fiscais avangadas, mas ainda padecemos da rigidez or¢amentdria derivada
das vinculagdes de receitas a determinados gastos e do gigantismo das
despesas com pessoal, com a Previdéncia e com outros programas sociais,
uma das herancas da Constitui¢do de 1988.

Hoje, o Congresso tem acesso amplo aos dados da execugdo
orcamentaria. Nao ha segredos. Os parlamentares dispdem de senha pessoal
para acesso ao sistema, e ndo raramente a cedem para trabalhos de
jornalismo investigativo. Ainda que sujeita a obrigacdo de confidencialidade,
a senha termina constituindo elemento adicional de controle social. Nao
foram poucas as vezes em que a midia se utilizou do sistema para exercer
seu relevante papel. A ONG Contas Abertas investiga, analisa e divulga a
execuc¢do or¢camentaria. O proprio sistema SIGA Brasil, do Senado Federal,
ja é um avan¢o nessa dire¢ao, ao reproduzir as informagdes detalhadas da
execucdo orcamentdria. Apesar de pouco amigavel, é uma base com
informagdes abrangentes e uteis para o acompanhamento das a¢des do setor
publico.

No final de 2001, o FMI reconheceu a qualidade das financas publicas
brasileiras. De acordo com o Fundo, “nos ultimos anos, o Brasil atingiu um
alto nivel de transparéncia fiscal e experimentou importantes avancos na
administragdo de suas finangas publicas’, gracas “a uma extensa gama de
iniciativas politicas e reformas institucionais’, as quais foram coroadas com a
Lei de Responsabilidade Fiscal. O relatdrio contém muitos elogios. A
abrangéncia das metas fiscais é “incomum e incrivelmente extensa’.
Reformas tém “aprimorado substancialmente o realismo e a transparéncia
do orcamento federal”. Os mecanismos de controle interno sio “bem
desenvolvidos™ As estatisticas sdo “de alta qualidade, pontualidade e ricas
em detalhes” O Brasil “estd claramente na lideranca dos paises em nivel
comparavel de desenvolvimento no uso de midias eletronicas” tanto para a
prestacio de informacdes e de servicos publicos quanto “para facilitar o



exame por parte da sociedade civil sobre as atividades e programas
governamentais”.

Por mais de 15 anos, o Brasil construiu solidas e avancadas instituicoes
fiscais. A maioria delas nos colocou em igualdade com as melhores praticas
do mundo desenvolvido, enquanto a Lei de Responsabilidade Fiscal nos
posicionou a frente de paises emergentes e até de nagdes ricas. O
reconhecimento internacional desses avancos é a prova de sua qualidade
institucional.

Poucos poderiam imaginar que viéssemos a testemunhar um desmonte
sistematico dessas instituicoes como tem ocorrido nos ultimos anos,
particularmente no atual periodo de governo da presidente Dilma.
Felizmente, a reacdo interna e externa a correspondente perda de
credibilidade da gestao fiscal criou ambiente para reverter praticas danosas e
para instituir avancos que podem impedir novos retrocessos.

O desmonte institucional

As mudancas negativas nas institui¢des fiscais tiveram inicio no segundo
periodo de governo do presidente Lula (2007-2010). O processo foi
intensificado a partir da crise financeira mundial de 2008 e da bem-sucedida
reacdo do governo aos seus efeitos, mediante adog¢do de politicas de
expansao da demanda, de natureza tipicamente keynesianas. O governo
interpretou a crise, todavia, como sinal de fracasso de politicas orientadas
pelo mercado. Teria chegado, imaginou-se, a hora de restabelecer agdes
lideradas pelo Estado, incluindo a expansao dos gastos publicos e do crédito
subsidiado a cargo do Banco Nacional de Desenvolvimento Econdmico e
Social (BNDES).

Surpreendentemente, o centro dos retrocessos foi a Secretaria do Tesouro
Nacional (STN). Para os que, como eu, participaram da evolucdo das
instituicdes fiscais, a STN seria a menos provavel fonte da volta ao passado.
Trata-se do mais jovem departamento do Ministério da Fazenda,



constituido, em seu inicio, por técnicos de alta qualificagdo e experiéncia. A
maioria deles havia participado dos grupos de trabalho de 1983/1984 e,
assim, estava familiarizada e comprometida com as ideias que
impulsionaram as reformas. O corpo técnico permanente da STN foi
recrutado nas melhores universidades do pais e muitos de seus integrantes
frequentaram cursos de pds-graduacdo, mestrado e doutorado. Para
preservar as conquistas institucionais e a cultura de responsabilidade fiscal, a
STN investiu na melhoria da qualificacao de seus quadros. Buscou manter
seu legado com a publicacdo de livro que conta a historia da secretaria, em
comemoragao aos vinte anos de sua cria¢do.¢

A sucessdo de retrocessos comegou com manobras para encobrir a
expansdo dos gastos publicos, as quais foram denominadas pioneiramente
de “contabilidade criativa” em artigo escrito por mim e Felipe Salto
publicado no jornal O Estado de S. Paulo em 30 de novembro de 2009.7

Descontos nas metas de superavit primdrio

O desconto de investimentos nas metas de superavit primario se inspirou,
provavelmente, em medida adotada pelo Fundo Monetario Internacional
nos anos 1990. A ideia era evitar que os ajustes fiscais associados a
programas de assisténcia financeira do FMI contribuissem para a redu¢ao
dos investimentos publicos, o que diminuia o potencial de crescimento. A
experiéncia mostrou a dificuldade de cortar gastos correntes, dadas as
restricdes de natureza institucional (casos dos gastos obrigatérios com
pessoal, educacdo, saide e transferéncias constitucionais a governos
subnacionais) ou politicas (resisténcia a cortes nos chamados programas
sociais), sem falar nos compromissos da divida publica. Os paises acabavam
cumprindo metas por meio da reducao dos investimentos.



Essa situacdo contribuia para alimentar criticas ao FMI e suas politicas,
tidas como recessivas. Surgiu entdo a ideia de privilegiar certos
investimentos fundamentais para o crescimento, como os de infraestrutura.
Se o pais os realizasse, estes poderiam ser descontados das metas fiscais
acordadas com o Fundo. Os investimentos seriam escolhidos de comum
acordo entre o Fundo e o pais beneficidario da assisténcia financeira. O
acompanhamento da execugdo dos respectivos projetos seria feito pelo
Banco Mundial.

O Brasil foi um dos paises contemplados com a proposta do FMI durante
o governo FHC, quando mantinhamos acordo com essa institui¢ao. Era uma
experiéncia nova, dai o titulo da iniciativa: Programa Pioneiro de
Investimentos (PPI). Os projetos foram selecionados, mas o Brasil liquidou a
divida com o Fundo antes de sua execugdo. O governo Lula aproveitou para
adotar a metodologia, sem as condicionantes do programa, isto ¢, um
acordo com o Fundo, a escolha conjunta dos projetos e o acompanhamento
do Banco Mundial. A escolha se tornou unilateral e discriciondria, e
posteriormente ampla e indefinida, pois o desconto passou a recair em todos
os investimentos previstos no Programa de Aceleragdo do Crescimento
(PAC).

Mais tarde, o governo distorceu ainda mais o conceito do desconto.
Primeiro, incluiu os financiamentos para habita¢ao destinados a segmentos
de menor renda, amparados pelo programa Minha Casa Minha Vida. Como
se sabe, a construcdo habitacional é considerada investimento na
contabilidade nacional, mas dificilmente seria incluida nos descontos se a
escolha nao fosse unilateral. Ainda que importante pelo lado social, o
programa Minha Casa Minha Vida ndo tem o mesmo impacto que as obras
de infraestrutura na ampliagio do potencial de crescimento. Novas
distor¢des surgiram com uma medida sem pé nem cabeca, qual seja o
desconto, nas metas fiscais, do valor das desoneracdes de tributos federais.



Malabarismos financeiros

A “contabilidade criativa” deu mais um passo com a criacao artificial de
receitas de dividendos e com uma operagdo inacreditivel para a
capitalizacdo da Petrobras em 2010. Os dividendos artificiais nascem de
operacdes de crédito do BNDES com recursos do Tesouro Nacional (que
comentarei mais adiante). O Tesouro supre o banco de vultosos recursos,
mediante a cobranga da Taxa de Juros de Longo Prazo (TJLP), que ¢ a taxa
de juros de longo prazo estabelecida pelo Conselho Monetario Nacional
para certos financiamentos concedidos por instituicdes financeiras oficiais.
No momento em que este artigo esta sendo escrito (2014), a TJLP é de 5%
ao ano, muito inferior a taxa de juros que incide sobre os titulos do Tesouro,
mais proxima da Selic, que era entdo de 11% ao ano. Ao receber do BNDES
menos do que paga de juros ao mercado, o Tesouro tem uma perda
correspondente ao subsidio implicito nessa transa¢ao.

Essa perda nao aparece no Or¢amento da Unido - e por isso fica oculta
para o Congresso e a opiniao publica. Acontece que o BNDES tem lucro na
transacdo, pois cobra do cliente uma taxa de juros superior a incidente nos
repasses de recursos do Tesouro. Esse lucro se transforma em dividendos
para o Tesouro. Essa estranha contabilidade permite que uma operagao seja
ao mesmo tempo fonte de prejuizos e lucros. Isso é possivel porque o
prejuizo estd escondido no diferencial entre as duas taxas de juros, enquanto
os dividendos sdo efetivamente contabilizados pelo BNDES e pelo Tesouro.

Na operagdo da capitalizacdo da Petrobras, o Tesouro fez uma cessdo
onerosa, a empresa, dos direitos de exploracdo de 5 bilhdes de barris de
petroleo em uma drea imagindria do pré-sal, no valor de R$ 74,8 bilhoes. Ao
mesmo tempo, o Tesouro emitiu titulos para suprir de recursos o BNDES
(R$ 24,7 bilhoes) e a Petrobras (R$ 42,9 bilhoes). Os titulos foram
posteriormente devolvidos ao Tesouro como meio de pagamento da cessdo
onerosa. Os recursos obtidos a partir desses dois suprimentos ajudaram a
Petrobras a pagar R$ 74,8 bilhoes pela “aquisi¢ao”. A manobra permitiu que



a execugdo financeira do governo central ganhasse um reforgo artificial, em
2010, de R$ 31,9 bilhdes (0,85% do PIB da época). Esse valor resultou da
“venda” de R$ 74,8 bilhdes, menos a despesa de capitalizagdo da Petrobras,
que correspondeu aos titulos emitidos em seu favor (R$ 42,9 bilhdes).
Assim, foi possivel considerar no calculo do superavit primario uma receita
ainda inexistente, que apenas surgira ao longo dos anos, fruto da exploracao
do petrdleo. Dificilmente se encontrara na histdria brasileira operacao ao
mesmo tempo tdo engenhosa e tdo danosa as institui¢oes fiscais.

A partir de 2013, uma nova artimanha foi incluida no rol da
“contabilidade criativa’, qual seja o atraso sistematico de repasse de recursos
do Tesouro aos bancos oficiais para a realizagdo de despesas or¢camentarias —
caso tipico do Programa Bolsa Familia — e de equalizacdo de juros e outros
subsidios em suas operacoes de crédito. A pratica, que ficou conhecida como
“pedaladas fiscais”, adia os desembolsos e disfarca a situacdo critica das
contas do governo federal. Uma dessas “pedaladas’, isto é, a realizagdo de
despesas sem prévio recebimento dos correspondentes recursos do Tesouro,
constitui inequivoca violagdo da Lei de Responsabilidade Fiscal (representa
concessdo de crédito ao Tesouro) e constituiu uma das razdes pelas quais o
Tribunal de Contas da Unido recomendou ao Congresso a rejeicdo das
contas da presidente Dilma, relativas ao exercicio de 2014.

Com esses trés artificialismos, o governo aumentou o superavit primario
sem ter feito qualquer esforgo efetivo com esse objetivo.

Subsidios do BNDES: nem transparentes nem legitimos

Os subsidios implicitos nas operag¢des de crédito com recursos do Tesouro
constituiram, na época do Or¢amento Monetirio e da “conta de
movimento’, a principal fonte de distor¢des fiscais. O Banco do Brasil e o
Banco Central realizavam operagdes de crédito e de refinanciamento,



respectivamente, a taxas de juros inferiores as de mercado. O BB era suprido
via “conta de movimento” e o Bacen por intermédio de “adiantamentos”
aprovados pelo Conselho Monetdrio Nacional. Ambas as transferéncias
eram efetuadas a custo zero para as duas instituicoes. As operacdes do BB e
do Bacen acarretavam expansao da oferta de moeda; seus fluxos eram em
grande parte neutralizados pela colocacgao de titulos do Tesouro a taxas de
mercado. O valor dos subsidios implicitos no diferencial entre as taxas de
juros (zero para BB e Bacen, e de mercado para o Tesouro) ficava oculto e
explicava a maior parte da expansao da divida mobiliaria do Tesouro.

A extinc¢ao da “conta de movimento” e das fun¢des de fomento do Bacen
puseram fim aos subsidios implicitos nessas operacdes. O Orcamento
Monetario, como se viu, também foi extinto. No relatorio da comissao que
propds a reforma das finangas federais constava uma diretriz que deveria ser
adotada a partir das mudancas. Cessaria a atribui¢do de subsidios implicitos
em operagdes de crédito. Quando justificiveis em estratégias
governamentais, os subsidios deveriam constar do Or¢amento da Uniao.

Infelizmente, essa norma interna nunca se transformou em diretriz legal.
Perdeu-se a oportunidade de fazé-lo quando houve a elaboragdo e aprovacao
da Lei de Responsabilidade Fiscal. Seus autores podem ter confiado que a
norma sobreviveria, pois seu guardido natural era o Tesouro Nacional, que
estaria sempre vigilante. Ninguém imaginou que o retrocesso partiria de
autoridades do préprio Tesouro. Assim, em detrimento das institui¢cdes
fiscais e da transparéncia que deveria presidir a concessdo de subsidios com
recursos publicos, o Tesouro emprestou ao BNDES, entre 2008 e 2013, a
expressiva soma de cerca de R$ 450 bilhdes. Comparados os valores
repassados em cada um desses anos com o PIB da época, o BNDES recebeu
o equivalente a 10% do PIB, uma cifra sem precedentes em tao curto espago
de tempo. Estima-se que o valor implicito atual dos subsidios do BNDES a
um grupo de empresas se aproxime das despesas do Programa Bolsa
Familia, que alcancou R$ 27 bilhdes em 2015. O Bolsa Familia ampara mais
de 13 milhdes de familias e mais de 50 milhdes de individuos de baixa
renda.



Enfraquecimento da Lei de Responsabilidade Fiscal

Embora nao se classifique na categoria de “contabilidade criativa’, estava em
curso, no momento em que este capitulo era preparado, uma agdo que pode
constituir a primeira fratura na LRE até aqui considerada uma fortaleza
inexpugnavel, inclusive neste texto. O governo propos a mudanca do indice
de precos utilizado para definir a taxa de juros das operagdoes de
refinanciamento de dividas da Unido com estados e municipios, a que acima
fiz referéncia. Em vez do Indice Geral de Precos do Mercado (IGP-M),
passaria a adotar o Indice Nacional de Precos ao Consumidor Amplo
(IPCA).

Embora a mudan¢a do indice possa ser justificada — nao vi nenhum
especialista frontalmente contrdrio a medida -, o governo resolveu propor
também a retroatividade em sua aplica¢do. A medida, cujo principal
beneficidrio é o Tesouro da Prefeitura de Sdo Paulo, governada pelo PT, tera
impacto consideravel nas contas do governo federal. Pior, representa uma
renegociacdo das condi¢cdes em que a divida foi pactuada, o que representa
clara violacao dos principios plasmados na LRE.

Diante das mas repercussdes interna e externa da proposta, o Ministério
da Fazenda emitiu sinais de que o projeto ndo era mais prioritario,
sugerindo mesmo que poderia desistir de sua aprovagdo. Acontece que a
iniciativa despertou compreensivel entusiasmo de estados e municipios, que
pressionaram suas bancadas a manter a posi¢ao e aprovar o projeto.

Efeitos da ‘contabilidade criativa”

As manobras fiscais reduziram a transparéncia das contas publicas, mas nao
a eliminaram. O nivel de informagdo sobre a execu¢ao orcamentaria e sobre
a divida publica mobilidria permite detectar as manobras e apontar seus



inconvenientes. Por exemplo, é possivel saber o valor dos dividendos das
empresas estatais e as receitas ndo recorrentes derivadas das concessdes dos
servicos de infraestrutura, muitas das quais foram aceleradas justamente
para ajudar no cumprimento de metas de superavit primario. Ha ainda
estimativas das desoneragoes tributarias e dos valores abatidos nas metas.
Assim, instituicdes financeiras e consultorias tém sido capazes de medir o
esforgo efetivo de geracdo de superavit primario, que é obviamente muito
inferior ao valor divulgado pelo governo. Muitas calculam e divulgam suas
proprias estimativas do superavit. O mesmo ocorre com os calculos da
divida liquida do setor publico, na qual o governo considera o valor dos
créditos do Tesouro no BNDES e em outras operacdes de crédito. Como tais
operacdes ndo tém a liquidez das reservas internacionais, seus valores nao
sao considerados pelos analistas para calcular a divida liquida.

As manobras fiscais comandadas pelo Ministério da Fazenda e pelo
Tesouro Nacional foram inuteis para o objetivo de convencer a opinido
publica de que o governo cumpria metas de superavit primdrio. De nada
adiantou o governo alegar que as manobras eram conhecidas do Congresso
e que foram aprovadas com o Orcamento da Unido. E verdade que o
Congresso sancionou, infelizmente, as manobras e o cdlculo do superavit
primario e da divida liquida do setor publico, mas isso nio torna efetivo o
que se obtém com artificialismos.

Por tudo isso, a gestdo fiscal perdeu inteiramente sua credibilidade e se
tornou a principal fonte de perda de confianca na politica econoémica, aqui e
no exterior. O efeito mais grave das manobras foi o de ter contribuido para o
rebaixamento da nota de classificacao de risco do Brasil pela Standard &
Pool, que deve resultar na elevacao dos custos de endividamento, ndo apenas
do Tesouro, mas de todos quantos recorram ao mercado internacional de
capitais.

O desmonte de instituicdes fiscais dura e longamente construidas é
lamentavel. Felizmente, as manobras poderdo ser revertidas em futuros
governos, restabelecendo-se em algum momento a credibilidade e a
respeitabilidade das contas publicas e das institui¢des fiscais brasileiras.



Fica uma sugestao, a de que sejam criadas regras legais definidoras da
concessao de subsidios e de restricoes ao uso da contabilidade criativa dos
dias atuais. Essas novas regras poderiam ser estabelecidas como adendos a
Lei de Responsabilidade Fiscal ou em uma nova lei or¢amentaria, que se
torna cada vez mais necessaria. A lei orcamentaria atual, a 4.320/64, foi
elaborada e aprovada quando o pais ainda enfrentava o atraso institucional
que foi deixado para tras com as reformas do fim dos anos 1980 e com a Lei
de Responsabilidade Fiscal.
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2. A politica de pessoal do governo federal

Marcos Mendes

Uma politica de pessoal com “p” maitsculo é aquela capaz de contratar
servidores publicos na exata necessidade de prestacao dos servicos publicos
e direciond-los para as atividades que efetivamente necessitem de pessoal,
obtendo de cada servidor alta produtividade. Tal politica deve dar
prioridade mdxima aos interesses do cidadao-contribuinte: prestacdo de
servicos de qualidade, em adequada quantidade, ao menor custo possivel.
Deve, ademais, restringir a concessdo de privilégios aos servidores, ou seja,
beneficios que estes nao teriam caso fossem empregados do setor privado.

Tal politica deve buscar a flexibilidade na alocacdo da mao de obra no
servigo publico. Por exemplo, viabilizando a transferéncia de servidores
entre diferentes dareas em fungdo da necessidade de servigo. Precisa ter um
enfoque de longo prazo, preocupando-se com a estrutura etaria do
funcionalismo, provendo a adequada reposicdo dos que se aposentam e o
equilibrio entre jovens e veteranos, para que haja transmissdo de experiéncia
e memoria. Precisa também dispor de instrumentos que deem incentivos
aos servidores a se esforcarem no cumprimento de suas funcoes:
gratificagdes por bom desempenho, promoc¢ao por mérito, desconto de
remuneragdo em caso de falta nao justificada etc.

O governo federal esta longe de ter condi¢des para praticar adequada
politica de pessoal, uma vez que ha restricoes que impedem a busca dos



objetivos acima listados. Tais restricdes sao:

 Grande peso da folha de pagamentos na despesa primaria total do setor
publico: as condi¢oes de curto prazo das financas do Tesouro acabam
por se impor sobre o planejamento de longo prazo, sendo
determinantes na defini¢do da politica de remuneracdo ou do ritmo de
contratacdo de novos servidores;

o Alta rigidez no quantitativo da forca de trabalho, devido a ampla
estabilidade no emprego concedida aos servidores publicos: uma vez
contratado, e passado o periodo de estdgio probatdrio, o servidor
permanecera na folha de pagamento por trinta anos de sua vida ativa,
mais alguns anos como aposentado e, ao falecer, deixara pensao para
seus dependentes. Nao ha flexibilidade para aumentar ou diminuir o
efetivo conforme as necessidades, tampouco para mudar o perfil da
forca de trabalho (por exemplo, substituindo professores por médicos,
ou vice-versa, conforme as mudangas na demanda por servigos
publicos ao longo do tempo);

« Rigidez da despesa em fun¢do da elevada participacdo do gasto com
aposentados e pensionistas na despesa total: o sistema previdenciario
dos servidores é caro. Isso constrange as op¢des de remuneragdo dos
ativos e aumenta a pressdo sobre os cofres do Tesouro;

O alto poder de politica e barganha dos servidores publicos, que coloca
em primeiro plano os interesses dos servidores (por exemplo, elevacao
de remunerac¢ao, reducdo de jornada de trabalho) e em segundo plano
os interesses dos usudrios e contribuintes (qualidade do servigo e
controle de custos); e

« A autonomia or¢camentaria conferida pela Constituicio aos poderes
Judicidrio e Legislativo e ao Ministério Publico impedem planejamento
e execugdo centralizados da politica de pessoal, gerando dispersdo do
processo decisorio, conflitos e ineficiéncia.



A seguir, sdo analisados esses cinco grandes condicionantes, que restringem
a implantacao de uma efetiva politica de pessoal.

O grande peso da despesa de pessoal na despesa primaria total

A despesa com pessoal e encargos sociais, doravante chamada simplesmente
“despesa de pessoal’, refere-se a todo dispéndio com servidores ativos,
inativos e o pagamento de pensdes. Inclui ndo apenas a remunera¢do, mas
também os direitos trabalhistas, tais como a contribui¢do previdenciaria
patronal, auxilio alimenta¢do, vale-transporte etc.

A Tabela 1 mostra que este é um relevante item de despesa: representou,
na média do periodo 1997-2012, nada menos que 29% de toda a despesa
primaria do Governo Central.! Somente os beneficios previdenciarios pagos
aos trabalhadores do setor privado tém peso maior que a despesa de pessoal.

Tabela 1 - Despesa Primaria do Governo Central - Itens selecionados (1997-2012)

PARTICIPACAO NA

DESPESA PRIMARIA VARIACAO REAL
TOTAL — MEDIA 1997-2013 (%)
1997-2013 (%)

Despesa primaria total 100 190
Pessoal e encargos sociais 28 118
Abono Salarial e Seguro 4 326

Desemprego
Beneficios Assi .
eneficios Assistenciais 5 355
(LOAS e RMV)*
Beneficios Previdenciari
eneficios Previdenciarios 38 215

(RGPS - setor privado)



Outras 38 187

Fonte: Secretaria do Tesouro Nacional — Resultado Primario do Governo CentralDeflator: IPCA jul-jun.
Despesa total e de pessoal e encargos inclui contribuicdo patronal a previdéncia dos servidores.

* Variacdo entre 2003 e 2013.

Elaborada pelo autor.

O grande peso da despesa de pessoal no gasto total do governo faz com que
esta seja uma varidvel de grande importancia para a politica fiscal. Qualquer
descontrole no gasto com pessoal pode reduzir sensivelmente o resultado
primario, levando a deterioragao da politica fiscal.

A segunda coluna da Tabela 1 mostra que todos os itens de despesa
primaria cresceram fortemente ao longo do periodo 1997-2013. De fato, essa
¢ uma caracteristica central do regime fiscal brasileiro apds a
redemocratiza¢do de 1985: intensa expansdo do gasto publico.

O gasto com pessoal em 2013 era, em termos reais, 118% maior que o
verificado em 1997. Percebe-se, contudo, que nesse contexto de acelerado
crescimento de despesas, a rubrica pessoal foi a que menos cresceu. Os
beneficios previdencidrios pagos aos aposentados da iniciativa privada, por
exemplo, cresceram 215%, e o gasto com abono salarial e seguro-
desemprego avangou 326%.

A Figura 1 mostra essa realidade comparando a evolugdo real da despesa
de pessoal com o crescimento das demais despesas primarias do Governo
Central. Fica nitido que, a partir de 2003, houve um descolamento entre as
duas séries. Embora ambas as categorias de despesa tenham crescido
intensamente, a despesa de pessoal o fez em ritmo menor.

Figura 1 — Despesa do Governo Central com pessoal, encargos sociais e outras
Despesas — Variacao real: 1997 a 2013 (1997 = 100)
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Despesa total e de pessoal e encargos inclui contribuicdo patronal a previdéncia dos servidores.
Elaborada pelo autor.

De modo geral, pode-se dizer que os gastos voltados para a chamada
“politica social” (beneficios previdenciarios, Bolsa Familia, abono salarial,
seguro-desemprego, beneficios da Lei Orgénica de Assisténcia Social
[LOAS]) - que representam aproximadamente metade da despesa primaria
total — cresceram ininterruptamente ao longo dos anos, independentemente
da disponibilidade de receitas fiscais. Ja as despesas de pessoal tém seu ritmo
de crescimento condicionado pela maior ou menor folga do lado da receita.

Como sera argumentado na se¢do V, os servidores publicos dispdoem de
grande forca politica, o que lhes permite pressionar o governo por aumentos
salariais, beneficios e contratacdes adicionais. Em momentos de maior
aperto fiscal, o governo tende a resistir a essas pressdes, pois as demais
despesas (em especial as da Previdéncia) sdo inflexiveis e ndo podem
funcionar como variavel de ajuste. Ou o governo aceita uma deterioracao de
suas contas, ou segura um pouco a despesa de pessoal.

Quando o governo resiste as pressdes dos servidores, ocorre um acumulo
de demandas, o que aumenta a radicalizagdo no meio sindical dos servidores



publicos. Tao logo haja uma melhoria nas receitas, o governo atende as
demandas, como forma de descomprimir a tensdo politica.

De fato, como mostra a Figura 2, as variagdes na despesa de pessoal tém
grande correlagdo com a variagdo na receita, com nitido padrao prd-ciclico.
O tnico ano em que ha dissintonia entre variagdo da receita e variacdo da
despesa de pessoal é 2009. Nesse ano, como ¢ sabido, a crise internacional
derrubou intensa e inesperadamente a atividade econOmica e,
consequentemente, a receita fiscal. Por outro lado, reajustes salariais ja
contratados anteriormente, antes da eclosdo da crise, levaram a um aumento
real na folha de pagamento do governo.

Figura 2 — Despesa do Governo Central com pessoal e encargos sociais e receita
primaria (variacao real anual): 1998 a 2013 (%)
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Despesa total e de pessoal e encargos inclui contribuicdo patronal a previdéncia dos servidores.
Elaborada pelo autor.

Se desconsiderarmos o atipico ano de 2009, a correlacao entre variacdo da
receita primaria e variacdo da despesa de pessoal é bastante alta, da ordem
de 0,77. A correlagdo entre a variagdo da receita e outros itens de despesa ¢é
muito menor, como indicado na Tabela 2.



Tabela 2 - Correlacao Simples entre a Variacao Real de Itens da Despesa Primaria e a
Varia¢ao da Receita Primaria do Governo Central entre 1997 e 2012

EXCLUI 2009  INCLUI 2009

Pessoal e encargos sociais 0,77 0,49

Abono salarial e seqguro-desemprego 0,31 0,03
Beneficios Assistenciais (LOAS e RMV)* 0,58 0,48
Beneficios Previdenciarios (RGPS - setor privado) 0,43 0,35
Outras 0,46 0,40

Fonte: Secretaria do Tesouro Nacional — Resultado Primario do Governo Central

Deflator: IPCA jul-jun.

Despesa total e de pessoal e encargos inclui contribuicdo patronal a Previdéncia dos servidores.
Elaborada pelo autor.

* Para o periodo 2003-2012.

Esses numeros sdo coerentes com o argumento de que a despesa de pessoal
tem um componente pro-ciclico maior que as demais despesas. Sua evolucao
fica um pouco mais condicionada ao desempenho da arrecadacaio,
funcionando como uma espécie de varidvel de ajuste, para evitar uma
deterioracao mais intensa do resultado fiscal.

Nao ha, contudo, muito espaco politico para conter tais despesas por
muitos anos seguidos, pois isso leva ao recrudescimento das pressodes
politicas dos servidores, com a decretagdo de greves e outras manifestagdes
que acabam afetando a popularidade do governo.

A Figura 3 permite fazer uma descricdo da evolugdo da despesa de
pessoal ao longo dos ciclos de mandatos presidenciais, mostrando a despesa
em valores reais e como propor¢do do PIB. Durante os dois mandatos de
Fernando Henrique Cardoso houve paulatino aumento da despesa de
pessoal, atingindo o pico em 2002, ano de elei¢des presidenciais, quando ha
incentivos para expansdo das despesas em geral. No primeiro ano de
mandato do presidente Luiz Inacio Lula da Silva ocorreu significativa queda



da despesa, tanto porque a alta da inflacao (IPCA de 9,2% em 2003) corroeu
o valor real da folha quanto porque o novo governo ainda estava se
organizando e ndo havia definido suas diretrizes na area de pessoal.

Figura 3 - Evolucao Real da Despesa do Governo Central com Pessoal e Encargos
Sociais (R$ de 2013)
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Deflator: IPCA jul-jun.

Despesa total e de pessoal e encargos inclui contribuicdo patronal a previdéncia dos servidores.
Elaborada pelo autor.

* Setembro de 2012 a agosto de 2013.

A partir de 2004, a despesa de pessoal, em valores reais, entrou em nova
trajetdria de crescimento. Dois fatores colaboraram para essa expansdo. Em
primeiro lugar, houve a aceleragdo do crescimento econdmico e,
consequentemente, da receita fiscal. Percebe-se, na Figura 3, que apesar do
forte aumento do valor real da despesa, ela cai como propor¢iao do PIB em
2007 e 2008.

O segundo fator relevante parece ter sido o chamado “escandalo do
mensalao’, que estourou em 2005, corroendo o suporte politico do governo.
Para buscar sustentagdo junto ao funcionalismo e suas organizagdes
sindicais, o governo expandiu a despesa de pessoal. Diversas carreiras



tiveram seus planos de remuneragio alterados por lei, com escalonamento
de reajustes ao longo dos anos seguintes, o que criou uma tendéncia
ascendente até o ano eleitoral de 2010. Isso explica por que em 2009 a
despesa de pessoal cresceu, apesar da reversio no crescimento da receita
fiscal (vide Figura 2).

Com a eleicao da presidente Dilma Rousseff e a superacao da ameaca de
perda de poder politico pelo Partido dos Trabalhadores, foi possivel mudar
o rumo da politica de pessoal. Os fortes aumentos reais e ampliacoes de
contratacdes ao longo dos dois mandatos do presidente Lula criaram
gordura para que, na gestdo Dilma, o governo segurasse essa despesa sem
suscitar maiores reagdes das organizacdes sindicais de servidores. O
resultado foi a forte queda da despesa de pessoal em propor¢ao ao PIB, que
em 2013 atingiu o menor patamar de toda a série (4,5%).

Ainda analisando a Figura 3, nota-se na série da despesa como
propor¢do do PIB sinais de ciclo eleitoral. A relagdo despesa-PIB atinge
picos em todos os anos de eleicdo para a Presidéncia da Republica (1998,
2002 e 2006), que, na figura, estdo indicados por setas. A excecdo fica por
conta do ja comentado atipico ano de 2009, que supera o ano eleitoral de
2010. A regra tem sido caprichar nos aumentos e contratagdes no ano
eleitoral e fazer a folha minguar lentamente ao longo do mandato,
concedendo-se nova recuperagio na proxima eleicao.

Niao se pode dizer, contudo, que nao havera surpresas na evolucdo da
despesa de pessoal em futuro préximo. A aceleragdo inflacionaria verificada
ao longo de 2013 e 2014 promoveu redugdo no valor real das remuneragdes.
Movimentos grevistas que buscam rever o acordo vigente podem surgir.
Pode-se até mesmo manter o acordo vigente e buscar outros meios de se
conceder aumentos, disfarcados sob a forma de reestruturacdo de carreiras,
gratificacdes de desempenho, pagamentos de eventuais passivos trabalhistas
com incorporagdo ao rendimento etc.

Ao mesmo tempo, a efetiva implantacio do teto remuneratério tem
criado desconforto na elite do funcionalismo (ministros do Tribunal de
Contas da Unido, desembargadores, parlamentares, cargos de alta



remuneracdo nos trés poderes). Articulacoes com vistas a “flexibilizar” o
conceito de teto sdo amiude veiculadas pela imprensa.2

A cultura da estabilidade no emprego

A Constituicdo Federal em seu artigo 41 (redagao original) concedeu ampla
estabilidade aos servidores publicos apds dois anos de efetivo exercicio (o
chamado “estagio probatdrio”), determinando que o servidor somente
perderia o cargo nos casos de sentenca judicial transitada em julgado ou
mediante processo administrativo em que lhe fosse assegurada ampla defesa.
No caso de ser extinto o cargo ou declarada a sua desnecessidade, o servidor
ficaria em disponibilidade remunerada, aguardando oportunidade para ser
encaixado em outro cargo.

Isso significa que qualquer pessoa contratada pelo setor publico, apds
dois anos de efetivo exercicio, tem o seu emprego praticamente garantido,
independentemente de se esforcar ou ndo no cumprimento de suas fungdes
ou de a funcdo para a qual foi contratado ser ainda de utilidade ou néo para
o servico publico. No maximo, passara uma temporada em casa, recebendo
a remuneracao, até ser encaixada em outro cargo.

Cabe perguntar por que os servidores publicos devem gozar de uma
estabilidade que ndo existe para os trabalhadores do setor privado. Uma
explicacdo razoavel parece ser a de evitar a politizacdo do emprego publico,
no qual um novo governante, ao assumir, demitiria servidores para admitir
outros, ligados a seu grupo politico.

Isso ndo parece ser suficiente para justificar a estabilidade, por duas
razdes. Primeiro, porque a contrata¢do para carreiras do setor publico deve
ser, obrigatoriamente, por concurso publico. A menos que se promova um
concurso fraudulento, ndo se pode garantir que as vagas dos servidores
demitidos venham a ser ocupadas pelos correligionarios do novo
governante. Segundo porque ha mecanismo legal para se levar
correligiondrios para dentro da mdaquina publica: a nomeagdo para ocupar



cargos em comissdo, que sdo de livre nomeagdo e exoneragdo. Ja ha,
portanto, uma cota de cargos a serem preenchidos por critérios politicos.?
Outra possibilidade seria o risco de demissdo de técnicos que exercessem
fungbes técnicas por perseguicio ou discordincia politica. De fato,
servidores de carreiras com fungéo tipica de Estado, tais como diplomatas,
gestores governamentais ou auditores, estdo sujeitos a conflitos de ideias e
pressdes no exercicio cotidiano de suas fung¢des e precisam de seguranca no
emprego para evitar que sejam chantageados ou pressionados no processo
de tomada de decisdes. Nesse caso, contudo, a estabilidade deveria ser
restrita a um grupo especifico de carreiras, consideradas como estratégicas
para o Estado. Nao caberia dar estabilidade a qualquer servidor de nivel
basico ou médio, cujas fungdes nio incluem a tomada de decisdes ou a
responsabilidade por planejamento ou execugdo de politicas. A estabilidade
deveria ser, pois, muito mais restrita.

Houve, no passado recente, tentativas para flexibilizar a estabilidade, a
chamada “reforma administrativa’, implantada por meio da emenda
constitucional n°19, de 1998. Para tanto, alterou o artigo 41 da Constituicao,
ampliando de dois para trés anos o estagio probatorio e determinando que o
servidor também poderia perder o cargo em fun¢do de procedimento de
avaliacao de desempenho que considerasse insatisfatério o servico prestado.
Tal avaliagdo tornou-se requisito obrigatorio para a aquisicdio da
estabilidade. Ademais, a referida emenda constitucional criou a
possibilidade de demissao de pessoal estavel caso o ente publico (Uniao,
estado ou municipio) viesse a extrapolar os limites legais maximos de
despesa com pessoal.

Tais alteracdes da Constituicdo foram de pouco efeito pratico. A cultura
da estabilidade no servi¢o publico é mais forte que a letra da lei. Avaliagdes
de desempenho raramente recomendam a demissdo de um servidor. Os
avaliadores e avaliados sdo, em geral, colegas de trabalho. A determinagao
de reprovacao de um individuo em estdgio probatdrio gera elevado 6nus
pessoal aqueles que tomam tal decisao, ao passo que manter no cargo um



individuo improdutivo sera um peso econémico para o erario (e ndo para o
avaliador), custo que sera repartido por toda a sociedade.

Mendes* e Lisboa e Latif> analisam a economia politica por tras da
expansdo do gasto publico e, em especial, da criagdo de emprego publico.
Trata-se de beneficio concentrado em favor daqueles que obtém o emprego;
o custo ¢é disperso, pago por todos os contribuintes. Tal situagdo favorece a
expansao das contratagdes e a manutengdo no emprego dos servidores
pouco produtivos. A flexibilizacdo da estabilidade, a qual a emenda
constitucional n° 19 tentou assegurar, foi timida (pois exige inumeros
requisitos para a quebra da estabilidade) e contraria aos incentivos e praticas
politicas correntes no pais.

Para confirmar tal assertiva, vale registrar que a emenda constitucional
n° 63, de 2010, que caminhou em sentido oposto a flexibilidade na
contratacdo e demissdo de prestadores de servico ao setor publico, teve
efeitos praticos imediatos, visto que operou de acordo com a ldgica e os
incentivos vigentes no sistema politico brasileiro. Ela efetivou, como
servidores publicos de pleno direito, os agentes comunitarios de saude. Esses
profissionais, que comecaram a atuar em carater voluntario e tempo parcial,
em atividades de saide preventiva empreendidas por governos estaduais e
municipais, conseguiram obter dos politicos a sua transformac¢do em
servidores publicos, o que trard, na forma da lei regulamentadora, direitos
de estabilidade, plano de cargos e saldrios, aposentadorias etc.

Aumentou-se a rigidez de custos e de administracao de pessoal, com
beneficio explicito para os trabalhadores atendidos pela medida, e custo
repassado a todos os contribuintes. Nao se trata de considerar desnecessario
o trabalho dos agentes comunitarios. Mas sim de constatar que o importante
servi¢o era, antes da emenda 63, prestado por um custo menor para o
contribuinte e com maior flexibilidade de administracao de pessoal.

A ampla estabilidade, associada a alta remuneragdo e a vantagens
previdencidrias (essas duas analisadas nas préximas se¢des) sdo os principais
fatores que levam milhares de jovens no Brasil a buscar um emprego



publico. A estrutura de incentivos é altamente prejudicial a produtividade
do setor publico e da economia, sendo vejamos:

 Os candidatos a um emprego publico tém incentivo para fazer grande
esfor¢o antes de obter o emprego (estudando intensamente para passar
em concurso publico) e, uma vez atingindo essa meta, ndo tém
incentivo para se esfor¢car no cumprimento de suas fungdes, pois seu
emprego estara garantido pela estabilidade;

« Tendo em vista que os concursos publicos, em sua maioria, exigem
conhecimentos enciclopédicos (a chamada “decoreba”), o tempo de
estudo gasto nem sempre resulta em acumulagdo de conhecimento
uteis ao exercicio do cargo publico. Ha, portanto, grande desperdicio de
energia por parte de jovens com alta capacidade de trabalho, que
poderiam estar empregados em atividades mais produtivas, em vez de
consumirem meses ou anos de suas vidas preparando-se para os
CONCursos; e

e Nao é incomum que os pretendentes a um emprego publico prestem
concurso para as mais diversas carreiras, independentemente de sua
formagdo escolar ou universitaria. Isso gera dois tipos de ineficiéncia:
desperdica-se a formacao escolar/universitaria obtida pelo individuo
(muitas vezes paga pelo governo, em universidades publicas) e
estimula-se a mudan¢a de emprego, tdo logo surja outro concurso
publico mais interessante para o individuo, desperdicando, dessa
forma, os recursos publicos gastos na selecdo, contratagio e
treinamento dos servidores demissionarios.

Em suma, a ampla estabilidade gozada pelos servidores publicos cria
restricdes para que se estabelecam mecanismos de incentivo ao esforco e a
produtividade no cumprimento das fun¢des. Também leva a rigidez na folha
de pagamentos e a inflexibilidade, no que diz respeito a alteragdes no perfil



dos profissionais a disposicao do ente publico, com vistas a adaptacdao ou a
mudanca no perfil de servicos publicos demandados pela populagio.

A questao previdenciaria

Outro fator de engessamento da politica de pessoal ¢ o alto peso da despesa
com aposentadorias e pensdes na despesa de pessoal total. A Tabela 3
mostra que, em 2013, nada menos que 41% da despesa de pessoal foi
destinada ao pagamento de inativos e pensionistas do setor publico. A
despesa com inativos e pensionistas ¢ ainda mais rigida do que aquela com
pessoal ativo. No caso dos ativos, mesmo que haja estabilidade no emprego,
pode-se decidir por nio repor aqueles que pedem demissdo, se aposentam
ou falecem. No caso dos inativos, nada se pode fazer: é preciso pagar
aposentadorias e pensdes a todos que a elas fazem jus.

Tabela 3 - Despesa de Pessoal e Encargos Sociais: 2001 e 2013 (em R$ de 2013)

VARIACAO PARTICIPACAO

2001 2013 (%) EM 2013 (%)
Vencimentos e vantagens fixas 52,6 99,1 89 45,9
Aposentadorias e reformas (A) 38,0 56,3 48 26,1
Pensdes (B) 18,9 31,7 67 14,7
Outras 23,1 28,7 24 13,3
Total 132,6 215,9 63 100,0
Memo: Aposentadorias e reformas 56,9 880 cc 408

mais Pensdes (A) + (B)

Fonte: Sistema SIGA Brasil - Senado Federal

Deflator: IPCA jul-jun.

Despesa total e de pessoal e encargos inclui contribuicdo patronal a previdéncia dos servidores.
Elaborada pelo autor.



Como ¢ sabido, os servidores publicos tém um regime previdencidrio
(Regime Proéprio de Previdéncia Social [RPPS[) separado daquele provido
aos trabalhadores do setor privado (Regime Geral de Previdéncia Social
[RGPS]). No passado, o RPPS era bem mais benevolente com o beneficiario
que o RGPS. Contudo, trés reformas da previdéncia cortaram
significativamente as vantagens oferecidas pelo RPPS que, em alguns
aspectos, tornou-se até mais restritivo que o RGPS em termos de exigéncia
para requisicdo de aposentadoria.® Entre as principais altera¢cdes promovidas
por essas reformas podem ser elencadas:”

« Idade minima de 60 anos para homens e 55 para mulheres. O RGPS,
por sua vez, nao fixa idade minima; usa, alternativamente, o fator
previdenciario como instrumento para calcular o valor da
aposentadoria em relacdo a idade do beneficidrio;

« Exigéncia de tempo minimo de servigo publico, na carreira em que se
esta aposentando e no cargo ocupado;

« Fim da aposentadoria proporcional, garantindo apenas uma regra de
transicdo, com perda de valor no beneficio e ampliacao do prazo para
aposentadoria aqueles que ja estavam no servi¢o publico no momento
da reforma;

 Fim da contagem de tempo ficticio para fins de aposentadoria;

 Introdug¢do da contribuicdo previdencidria paga pelos servidores
aposentados;

« Fim da integralidade (para servidores admitidos a partir de 1° de
janeiro de 2004): substituicdo do pagamento de beneficio no valor
integral da remuneragdo no momento da aposentadoria pela média nas
remuneragdes recebidas entre 1994 e o momento da aposentadoria;

 Limite de pagamento equiparado ao teto do RGPS:3 fixagdo do valor
maximo do beneficio, a ser pago pelo erario, a servidores admitidos a
partir de 1° de maio de 2012, até o maior valor pago no regime da
iniciativa privada (RGPS). Os servidores que desejarem podem



complementar a aposentadoria aderindo a um plano de previdéncia
complementar, para o qual aportarao contribuic¢do adicional; e

« Fim da paridade da remuneracdo dos beneficidrios em relacdo ao
pessoal da ativa (para servidores admitidos a partir de 1° de janeiro de
2004): aqueles admitidos apds a data de referéncia terdo seus beneficios
corrigidos pelo mesmo percentual aplicavel aos beneficios do RGPS, e
ndo mais pelos reajustes concedidos ao pessoal da ativa de suas
respectivas carreiras.

Nao ha duvida de que tais alteracdes em muito contribuiram para diminuir
as despesas do Tesouro com aposentadorias e pensdes. Todavia, ha que se
observar, em primeiro lugar, que algumas regras importantes (fim da
paridade, fim da integralidade e imposicao de teto equivalente ao do RGPS)
vao demorar muitos anos para ter efeito pleno, visto que se aplicam a
servidores que entraram recentemente no servico publico: inicio de 2004
para o fim da paridade e integralidade e maio de 2012 para a imposi¢ao do
teto do RGPS.

Alids, no caso dos servidores para os quais se impde o teto do RGPS,
havera, no curto prazo, um impacto financeiro negativo para o Tesouro. Isso
porque os servidores ndo sujeitos a regra pagam contribuicdo equivalente a
11% do total de suas remuneragdes, enquanto os novos servidores pagarao
11% em relagdo ao valor do teto do RGPS. Assim, enquanto esses servidores
ndo se aposentarem, o Tesouro estara recebendo contribui¢des equivalentes
a 11% do teto do RGPS e pagando aos atuais aposentados beneficios
equivalentes as remuneragdes integrais das respectivas carreiras.” Em
segundo lugar, ainda ha pontos que merecem ser objeto de reforma, tais
como a diferenciacdo de idade entre homens e mulheres; a aposentadoria
em tempo reduzido a que tém direito algumas carreiras, como a dos
professores; e regras muito frouxas para a concessdo e o calculo do valor das
pensoes.



Com relacgdo as pensoes,10 é preciso observar que, em caso de morte do
servidor, fazem jus a pensdo o cénjuge ou companheiro e os filhos (até
completarem 21 anos). Os critérios de concessao sdo bastante benevolentes:
nao ha qualquer exigéncia de tempo minimo de contribui¢do pelo servidor;
ndo ha exigéncia de idade minima para o conjuge (ou de diferenca minima
de idade em relacdo ao servidor falecido); paga-se nao s6 ao conjuge, mas
também ao companheiro de unido estivel ou a pessoa separada
judicialmente que receba pensdo alimenticia do falecido; faculta-se a
possibilidade de deixar pensdo para os pais ou para pessoa maior de 60 anos
portadora de deficiéncia, caso dependam economicamente do servidor. No
que diz respeito ao valor da pensao, ela ¢ integral até o valor equivalente ao
teto do RGPS e, na parcela que exceder o teto, paga-se o equivalente a 70%
de tal valor. Ha paridade em relagdo aos reajustes do pessoal da ativa.

Esses critérios pouco exigentes para concessdo, calculo e reajuste de
pensdes resultam em um crescimento desse tipo de despesa em ritmo bem
mais acelerado que o das aposentadorias. Como mostrado na Tabela 4, a
variagdo real dos gastos com pensdes entre 2001 e 2013 foi de 67%,
enquanto os gastos com aposentadorias e reformas variou 48%.

Em suma, enquanto o fim do direito de paridade e integralidade nao
atingir parcela significativa dos servidores aposentados e pensionistas,
criando uma efetiva separagao entre a politica de remuneragdo de ativos e de
aposentados e pensionistas, o desenho de tabelas de remunerac¢do do pessoal
da ativa (ponto fundamental de uma politica de pessoal com horizonte de
longo prazo) ficara cerceado pelo alto peso das despesas com aposentados e
pensionistas.

Nao se pode, por exemplo, criar mecanismos de premiagdo por bom
desempenho do pessoal da ativa, pois de imediato surgem demandas de
aposentados para receber remuneragao equivalente, embora nao se possa
medir o desempenho de quem esta aposentado. O instrumento de
premiacdo vira mero reajuste salarial e acaba sendo incorporado por todos.

Além do custo fiscal, tem-se como resultado a ineficicia de um
instrumento de incentivo a produtividade.



Por fim, mas ndo menos importante, deve-se chamar atenc¢do para a
bomba-reldgio que as tendéncias demograficas armaram para as contas da
previdéncia do setor publico e do setor privado. De acordo com Raul Velloso
et alli.:11 “em 2012, a participagdo de idosos na populacio total brasileira foi
equivalente a 7,2%. Propor¢do que se estima que cres¢a para 22,7% em
2050 Se nos dias atuais ja é extremamente dificil que a populagdo
economicamente ativa sustente os 7,2% de idosos, o que dizer de uma
situagdo em que eles superarao os 20%?

O alto poder politico e de barganha dos servidores publicos

Com a redemocratizag¢ao do pais em 1985, os servidores publicos ganharam
grande poder de reivindicagdo. A Constituicdo de 1988 deu aos servidores
civis o direito de fazer greve,!2 o que ndo s era proibido anteriormente, mas
também considerado crime. Foi permitida, também, a livre organizacio
sindical.13 Ao mesmo tempo, foi preservada a estabilidade dos servidores no
emprego.l4 O direito de greve deveria ter sido regulamentado por lei
especifica, porém passados mais de 25 anos da promulgacio da
Constituicdo, essa lei ainda nao foi aprovada.

A combinagdo de estabilidade no emprego com amplo direito de
associacdo e greve, ndo regulamentado, tornou a paralisagio um
instrumento de alta relagdo entre beneficio e custo para os servidores.
Devido a estabilidade no emprego, eles podem fazer greve sem o temor de
serem demitidos.

O fato de ndo haver lei que defina limites e condi¢des para as greves no
setor publico deixou caminho livre para paralisacdes até mesmo de servicos
essenciais, como hospitais, policia, vigilancia sanitaria e trafego aéreo.
Trabalhadores desses setores podem parar — e muitas vezes param — por
tempo indefinido. Tampouco existem condi¢des limitantes, tais como a
manutencdo de um percentual minimo de funcionamento dos servigos,



aviso da iminéncia de greve com antecedéncia minima, desconto dos dias
parados etc.

Em setembro de 2007, o Supremo Tribunal Federal, frente a inexisténcia
da regulamentacgdo da greve de servidores, determinou que fosse seguida a
lei vigente para o setor privado “naquilo que couber” Com base nessa
legislacao, seria possivel, por exemplo, impor descontos por dias parados ou
restringir a amplitude das paralisagdes. Na pratica, contudo, a for¢a politica
dos servidores e o fato de que aqueles que advogam a favor do governo nessa
questdo sdo, eles proprios, servidores, tém feito que a determina¢do nao seja
aplicada.

O resultado ¢ que os servidores fazem proporcionalmente mais greves
que o setor privado. Ademais, suas greves duram muito mais tempo, frente a
baixa probabilidade de demissdo ou desconto dos dias parados. De acordo
com dados do Departamento Intersindical de Estatistica e Estudos
Socioecondmicos (Dieese), embora os servidores publicos representem 25%
da for¢a de trabalho formal,!> eles realizaram 44% das greves ocorridas em
2012. No total de horas paradas por greve, 74% foram de servidores
publicos. Em média, uma greve de servidores teve 172 horas paradas, contra
apenas 46 horas do setor privado.16

A Tabela 4 mostra, a titulo de exemplo, o numero e a duragdo de greves
realizadas pelos professores da Universidade de Brasilia (UnB) desde a
década de 1990. Foram nada menos que 11 greves em 22 anos: uma a cada
dois anos. As paralisacdes duraram, em média, 66 dias, o que equivale a um
terco do periodo letivo tradicional de 200 dias. Note-se que ndo estdo ai
computadas as greves dos servidores ndo docentes da Universidade, que
nem sempre coincidem com a dos professores, e que igualmente travam o
funcionamento da institui¢cdo.l” O caso da UnB nio é excecdo entre as
universidades publicas, que paralisam suas atividades com impressionante
frequéncia.

Tabela 4 — Greves de Docentes da Universidade de Brasilia: 1991-2012



ANO INiCIO TERMINO NUMERO DE DIAS

1991 22/8 7/12 107
1994 19/4 8/6 50
1996 19/4 25/4 6
1998 31/3 717 98
2001 22/8 17/12 117
2003 12/7 28/8 47
2004 16/8 13/9 28
2005 6/9 19/12 104
2009 24/11 8/12 14
2010 9/3 10/5 62
2012 21/5 24/8 95
Puio et .
Proporcao de 50%

anos com greve

Fonte: Associacdo dos Docentes da UnB (Adunb).

O instrumento extremo da paralisacdo, ao qual se deve recorrer depois de
esgotadas todas as negociagdes possiveis, virou procedimento usual. Como
se pode ensinar e fazer pesquisa com tantas interrup¢oes?

Esse forte instrumental de reivindicagdo foi potencializado pela ascensdo
do Partido dos Trabalhadores ao poder. Tendo surgido de organizagdes
sindicais, o PT mantém estreitos lacos com centrais sindicais. Foram levados
para os quadros do governo federal profissionais oriundos do movimento
sindical. Em especial, os cargos do Ministério do Planejamento que tém por



missdo definir a remuneracao dos servidores sdo usualmente ocupados por
pessoas com ligacdes com o movimento sindical. Por exemplo, o secretario
das Relagdes de Trabalho no Servi¢o Publico no governo Dilma Rousseft é
Sérgio Mendonga, que, por mais de vinte anos, foi diretor do Dieese. Esse
departamento, em seu sitio na internet, se autodefine como “uma criagido do
movimento sindical brasileiro (...) fundado em 1955 para desenvolver
pesquisas que fundamentassem as reivindicagdes dos trabalhadores”!8
Outra figura de destaque na interlocu¢do com servidores publicos foi
Duvanier Paiva Ferreira, falecido em 2012: atuou em sindicato de
trabalhadores da satde e foi posteriormente assessor da Secretaria Geral da
Central Unica dos Trabalhadores (CUT) Nacional. No governo Lula,
assumiu o cargo de Secretirio de Recursos Humanos do Ministério do
Planejamento, responsavel por conduzir a “mesa de negociagdes
permanentes, uma inovacdo das gestdes petistas, em que governo e
sindicatos discutem questdes trabalhistas. Tal mesa tem evidente viés
favoravel as reivindicacdes dos servidores, pois quem deveria fazer o
contraponto, colocando as restricdes da parte empregaticia, tem vinculos
pessoais e profissionais com os sindicatos.

As préprias centrais sindicais se “estatizaram’, ou seja, passaram a contar
com participacdo cada vez maior de servidores publicos e empregados de
empresas estatais entre os seus membros e, principalmente, entre os seus
dirigentes. De acordo com Silva,!® ja em 1997, do total de associados da
CUT quites com suas obrigagdes e, portanto, em condi¢des de participar das
instancias de direcao e decisdao da Central, nada menos que 47% tinham
vinculo empregaticio com o setor estatal.20

A forca de reivindica¢do sindical é, contudo, apenas uma das faces do
grande poder politico dos servidores publicos. A outra face ¢ a intimidade
com o poder. Como em qualquer lugar do mundo, ha grupos de servidores
que desfrutam de grande proximidade com os centros de decisdo politica,
assessorando os politicos nos momentos de decidir reajustes salariais, planos
de carreira, abertura de novas vagas etc. Podem, portanto, exercer influéncia
em assunto de seu interesse. No momento de redacdo das leis e dos decretos,



sao os servidores publicos que aconselham os dirigentes politicos acerca dos
detalhes da legislagio. No momento da aplicacdo das leis, os servidores
publicos tém, muitas vezes, o poder de interpretar as regras, podendo fazé-lo
a favor de seus interesses.

Mendes?! descreve diversos episédios em que servidores publicos
tiveram acesso a ganhos ao influenciar a redagdo das leis ou a explorar os
meandros da legislagio. Mostra, por exemplo, como a Lei do Regime
Juridico Unico (lei 8.112, de 1990) permitiu que 550 mil pessoas que
trabalhavam no setor publico, sem estabilidade no emprego (com contratos
regidos pela CLT), fossem efetivadas como servidores publicos com plenos
direitos. Muitas delas se aposentaram logo em seguida, com vencimentos
integrais, onerando as contas do regime de previdéncia do setor publico.

Outro episédio exemplar é o da chamada “repristinacdo dos quintos’,
ocorrido em 2001-2002. Uma gratificacdo que ja havia sido revogada por lei
foi ressuscitada por uma interpretacdo pitoresca do texto legal. Tal
interpretagao surgiu na cupula do Tribunal Superior do Trabalho (TST) e se
espalhou por outras areas da administragdo, gerando nao apenas elevacao de
remuneragdo, como também o pagamento de “atrasados’.

Em suma: o acesso aos centros decisorios, o poder de paralisar a
maquina publica mediante greves sem limites, a grande inser¢do do
movimento sindical no governo, bem como a simbiose entre governo e
sindicatos ocorrida nos governos do PT eleva, sobremaneira, a capacidade
dos servidores para manter alta remunerac¢ao e condi¢des privilegiadas de
trabalho. Nao € por outro motivo que diversos estudos académicos mostram
que os servidores ganham mais que trabalhadores de caracteristicas
similares empregados no setor privado.2?

Nos acordos trabalhistas feitos no ambito do setor publico, as
preferéncias dos servidores acabam tendo precedéncia sobre as preferéncias
do cidadao contribuinte. E nao hd, necessariamente, alinhamento entre os
interesses dos dois grupos. Enquanto os dirigentes sindicais do servico
publico buscam elevagdo remuneratdria, ampliagdo de vagas de trabalho,
redugdo de jornada de trabalho e costumam abominar critérios de



meritocracia, o que o contribuinte cidadao precisa é de servigos publicos
eficientes, a baixo custo.

Nao resta muito espago para tragar uma politica de pessoal com metas de
longo prazo, voltada para a prestacio de servicos de qualidade, com
eficiéncia, baseada em critérios meritocraticos e que coloque, em primeiro
plano, o interesse do publico em geral.

Os poderes e 6rgaos com autonomia orcamentaria

A Constituicdo de 1988, visando a exorcizar o fantasma do autoritarismo,
concedeu explicita autonomia or¢amentaria ao Poder Judiciario?? e ao
Ministério Publico.? Buscava, com isso, garantir que o Poder Executivo nao
lancasse mao de racionamento financeiro para influenciar decisdes da
Justica ou do Ministério Publico.

Ja para as duas casas do Poder Legislativo foi dada competéncia privativa
para dispor sobre “criacdo, transformac¢ao ou extin¢ao de cargos, empregos e
fungdes de seus servicos, e a iniciativa de lei para fixacdo da respectiva
remuneracdo, observados os parametros estabelecidos na lei de diretrizes
orcamentarias’2> Ndo se trata, nesse caso, de uma autonomia financeira
explicita, como as do Judiciario e do Ministério Publico. Mas é uma margem
de manobra suficiente para que o Legislativo, com o poder politico que
dispde na nova ordem democratica, decida com grande autonomia sobre seu
orcamento e sua politica de pessoal.

O Tribunal de Contas da Unido, por sua vez, tem garantido, em sua lei
organica, a prerrogativa de “propor ao Congresso Nacional a criagdo,
transformagdo e extingdo de cargos, empregos e fungdes de quadro de
pessoal de sua secretaria, bem como a fixacdo da respectiva remuneracao”2°
Ademais, a mesma lei organica contém dispositivo que permite que a
remunerac¢do dos servidores do Tribunal de Contas da Unido (TCU) seja
referenciada aquela praticada no Legislativo.2” Consolidou-se, com isso,
uma espécie de “elite orcamentaria” Esses poderes e drgaos com maior



poder de decisdo sobre o tamanho de seus préprios orcamentos, e sobre a
sua politica de pessoal, rapidamente se transformaram nos “melhores
empregadores” do setor publico. As carreiras do Judicidrio, Ministério
Publico, do Legislativo e do Tribunal de Contas transformaram-se, logo ap0s
a promulgacao da Constitui¢ao, nas mais bem pagas do servigo publico. Ou
seja, um instrumento institucional que visava a garantir a independéncia
politica e o equilibrio de poderes foi capturado pela burocracia e utilizado
como ferramenta para aumentar remuneragdes e beneficios.

Em contraposi¢do, o Poder Executivo, que tem entre as suas fungdes
manter o equilibrio fiscal e macroecondmico, tem maior incentivo para
restringir a remuneracdo de seus servidores. Afinal, é sobre o ministro da
Fazenda e sobre o presidente da Republica que recai o 6nus politico da
inflacdo alta e do baixo crescimento econémico. Além disso, o quantitativo
de servidores do Executivo ¢ muito maior que o dos poderes e dos 6rgaos
autonomos (doravante referidos como “autdbnomos”). Por isso, mesmo um
pequeno reajuste remuneratério ou uma pequena variagdo percentual no
total de servidores do Executivo provoca grande aumento no valor total da
folha de pagamento.

As Tabelas 5 e 6, a seguir, ajudam a narrar a evolucdo das praticas de
remunera¢do e contratacdo nos diferentes poderes e o6rgdos do governo
federal no passado recente.

Tabela 5 — Taxa de variacao real anual da despesa de pessoal por poderes e 6rgaos

1996-2003 (%) 2003-2010 (%) 2010-2013 (%)

Executivo civil +

. 2,1 7,6 -0,1
militares

Executivo civil 0,7 9,1 0,6

Militares 5,4 4,1 -2,2

Ministério Publico 14,4 7,2 -2,1



Legislativo 6,6 4,4 0,6
Judiciario 11,1 93 -2,4
Total 3,3 7.6 -0,3

Fonte: Ministério do Planejamento, Orcamento e Gestdo — Boletim Estatistico de Pessoal
Deflator: IPCA jul-jun.

Encargos, despesa total e de pessoal incluem contribuicdo patronal a previdéncia dos servidores.
* Em 2013: despesa entre setembro de 2012 e agosto de 2013.

Elaborada pelo autor.

Entre 1996 e 2003 prevaleceu a preocupacdo do Executivo em conter a
despesa de pessoal, principalmente a partir de 1999, quando um forte
programa de ajuste fiscal foi colocado em agdo. Por isso, nesse periodo a
despesa de pessoal do Executivo cresceu a um ritmo de 2,1% ao ano,
bastante inferior a dos autdbnomos, para os quais se observaram taxas tdo
altas quanto os 14% do Ministério Publico ou 11% do Judicidrio. O
Legislativo, com crescimento de 6,6% ao ano, inclui a folha de pagamento do
TCU.

Em 2003, com a ascensdo do PT ao governo federal, houve significativa
mudanga na politica de pessoal. Em primeiro lugar, havia sido aberto um
grande hiato entre as remuneracdes do Executivo e a dos auténomos,
gerando pressdes dos servidores do Executivo por equiparacdo de
remuneragdes. Em segundo lugar, como visto acima, os sindicatos de
servidores ganharam poder dentro do Executivo. Em terceiro lugar, iniciou-
se 0 boom de commodities por volta de 2005, o que elevou o crescimento
econdmico e as receitas governamentais, aliviando a restricdo fiscal e
permitindo o atendimento das reivindica¢des dos servidores. Em quarto
lugar, como ja relatado acima, o escandalo do mensalao levou o Governo a
afrouxar a politica fiscal, concedendo beneficios a varios setores da
sociedade, em busca de apoio politico, com os servidores sendo um dos
grupos beneficiarios de tal expansao.

Todos esses fatores fizeram com que, no periodo 2003-2010, a taxa de
crescimento anual da despesa de pessoal do Executivo saltasse para 7,6% ao



ano, enquanto as dos autonomos mantiveram-se elevadas.

No periodo mais recente (2010-2013), houve a ja documentada
estabilizacdo no valor real da folha de pagamento. O ja referido acordo feito
no governo Dilma Rousseft, em que se fixou reajuste anual de 5% ao ano
entre 2012 e 2015, e o maior enforcement da regra do teto salarial atingiram
todos os poderes e drgdos, levando a uma baixa generalizada na taxa de
crescimento real da despesa.

A Tabela 6 apresenta a variagdo real nos quantitativos de servidores ativos
por Poderes e drgaos, e conta uma historia similar a apresentada acima.

Tabela 6 — Taxa de variacao real anual do quantitativo de servidores ativos por
poderes e 6rgaos

1996-2003 (%) 2003-2010 (%) 2010-2013 (%)

Executivo civil -1,9 2,5 0,9
Militares 0,0 0,8 1,8
Ministério Publico 4,9 1,3 23,0
Legislativo 3,8 1,4 0,5
Judiciario 2,4 5,0 -2,0

Total (exceto

age . -111 2,8 0,8
militares da ativa)

Fonte: Ministério do Planejamento, Orcamento e Gestdo — Boletim Estatistico de Pessoal
Deflator: IPCA jul-jun.

Despesa total e de pessoal e encargos inclui contribuicdo patronal a previdéncia dos servidores.
* Em 2013: despesa entre setembro de 2012 e agosto de 2013.

Elaborada pelo autor.

No periodo de maior restri¢ao fiscal (1996-2003), o Executivo contraiu o seu
efetivo de pessoal civil ativo a uma taxa de 1,9% ao ano,?8 enquanto os
autdbnomos expandiam fortemente suas contratagdes. Entre 2003 e 2010, o



Executivo reverteu sua politica e, além de elevar remuneragdes, passou a
contratar mais. Ministério Publico e Legislativo refluiram no ritmo de
contrata¢do, enquanto o Judicidrio acelerou-as. No periodo mais recente
(2010-2013), o Executivo arrefeceu seu ritmo de contratagdo, mas continuou
a expandir o efetivo de servidores ativos. O Judicidrio diminuiu seu pessoal
ativo (possivelmente em func¢ao do intenso ritmo de crescimento nos anos
anteriores). O Ministério Publico, que tem um efetivo total pequeno em
relacdo aos demais poderes e 6rgdos, realizou contratagdo de 6 mil novos
servidores em 2012, provocando grande crescimento percentual em seu
efetivo.

A assimetria entre os valores de remuneracio e as politicas de
contratacdo dos poderes e érgios autonomos, em relagio ao Executivo,
principalmente no periodo 1996-2003, criaram varias distor¢des. Em
primeiro lugar, tornou-se mais dificil desenvolver uma politica de pessoal
unificada para todo o Governo Federal, visto que, por prerrogativa legal, os
autdbnomos podiam tomar suas proprias decisdes, sem necessidade de
coordenagdo com o Executivo. Em segundo lugar, as remunera¢des mais
elevadas pagas pelos autonomos desencadeavam um mecanismo de
reivindicacdo por isonomia remuneratoria. A demanda iniciava-se pelas
carreiras de maior poder (tipicamente Receita Federal e Policia Federal) e se
espraiava para outros segmentos, com alguns deles conseguindo aumentos.
Isso reduzia a capacidade do Executivo para desenhar uma escala de
remuneragdo equilibrada e com perspectiva de longo prazo. Qualquer
decisdo ad hoc dos autonomos para concessao de reajuste levava as carreiras
do Executivo com maior poder sindical e mobilizador a desencadear greve,
demandando equiparagdo de salario. Com isso, as tabelas de remuneracgao
desenhadas com perspectiva de reajustes e progressio de longo prazo
perdiam utilidade.

Em terceiro lugar, instaurou-se uma espécie de canibalismo entre as
diversas carreiras do setor publico. Um 6rgdo planejava um concurso
publico, recrutava e treinava pessoal e, de repente, percebia que esse pessoal
migrava para outras carreiras com melhor patamar de remuneragao. Essa



intensa migracdo de servidores passou a representar perda de eficiéncia e
desperdicio de recursos do setor publico como um todo.

O fenomeno da assimetria entre o Executivo e os autdbnomos parece ter
perdido forca nos anos recentes. Nao s6 porque o Executivo passou por um
processo de elevacao geral de remuneragdes no governo Lula como também
pela maior efetividade da regra do teto remuneratdrio, que vale para todos
os servidores publicos. Ademais, a pressdo da imprensa sobre o Legislativo,
questionando a remuneragdo de parlamentares e servidores, tem inibido a
capacidade da Camara, do Senado e do TCU para conceder vantagens a seus
dirigentes e servidores.

Todavia, a distingdo na autonomia orcamentaria entre o Executivo e os
autbnomos continua a existir na Constituicdio e na legislacdo.
Principalmente no caso do Judiciario e do Ministério Publico, em que a
autonomia esta explicita na Constituicdo. Nada impede que novas crises
fiscais levem o Executivo a impor maior restricdo na remunera¢do de seus
servidores, abrindo outro hiato em relacdo aos autonomos. Outrossim, a
regra do teto remuneratdrio ndo esta plenamente pacificada, e negociagdes
em torno de excecbes e interpretacdes criativas, que permitam
remuneragdes mais altas, continuam a circular entre liderancgas politicas. Se
adotadas, essas excecoes certamente serdo incorporadas com maior rapidez
e facilidade para os autdbnomos.

O que fazer?

Da analise feita nas se¢des anteriores é possivel extrair algumas
recomendagdes que visam a melhorar as condi¢des, para o desenho de uma
politica de pessoal eficaz. Hd recomendac¢des de duas naturezas distintas:
microgerencial, que, se forem evitados os grandes fatores de
constrangimento anteriormente analisados, podem trazer ganhos de
eficiéncia; e aquelas que envolvem reformas de maior porte, alteram as



restricbes anteriormente descritas e estdo sujeitas a maior resisténcia
politica.

Nos dois casos, o objetivo é: reduzir a necessidade de contratagdo de
servidores (dado que representam alto custo fiscal); concentrar a
contratagdo nas dreas mais relevantes; criar incentivos para que os
servidores se esforcem no cumprimento de suas fung¢des; melhorar a
qualidade do processo seletivo e de formagdo dos servidores; diminuir
ineficiéncias e atritos atualmente existentes.

Reformas microgerenciais

Em outro artigo, analisei em detalhes as questdes microgerenciais. Em
Mendes (2011),2° apresento em detalhes propostas com vistas a:

« Controlar a expansdo das chamadas dreas meio das organizagdes
publicas (relagdes publicas, servicos de comunicagdo, centros de
treinamento, recursos humanos etc.), que nao envolvem a atividade
finalistica da organizacdo publica e costumam demandar grande
quantidade de mao de obra;

o Criar um cronograma anual de concursos, em horizonte de varios anos,
que sinalize a disponibilidade de vagas e estimule os candidatos a se
preparar para carreiras publicas mais afinadas com sua formagao
profissional. Neste caso, ha também a vantagem de poder definir com
precisdo a necessidade futura de mao de obra, evitando a organizagdo
de concursos superdimensionados, que acabam por contratar mais
servidores que 0 necessario;

o Investir na melhoria da qualidade dos concursos publicos, exigindo
menos “decoreba’, mais capacidade de raciocinio e de solugdo de



problemas bem como a avaliacio do candidato em disciplinas
diretamente ligadas a fun¢do que exercer3;

Substituir os chamados “cursos de formagao” dos servidores aprovados
em concurso por formagdo ao longo da carreira, com cursos em escolas
de reconhecida competéncia, inclusive como requisito para promogao.
Em geral, cursos de formagdo sdo ministrados logo apos a posse e
apresentam problema similar ao dos programas de concursos publicos:
superficialidade e falta de foco;

Criar carreiras de nivel médio em que os servidores, em funcdo das
necessidades de servico, possam ser realocados em diferentes drgaos,
sem precisar de treinamento para readaptacao, uma vez que geralmente
os técnicos de nivel médio realizam atividades administrativas sem
diferenciagdo entre areas da administragao publica. Isso significa evitar
a pratica, muito comum nos anos recentes, de criar carreiras vinculadas
a ministérios ou 6rgaos especificos;

Evitar a obrigatoriedade de sobrequalificagdo para ingresso em
determinadas carreiras. Exigir nivel superior aos candidatos a
professores primarios, por exemplo, pode ter o efeito de atrair os piores
profissionais de nivel superior para o cargo, pois a remunera¢do nao ¢
atraente. Estudantes universitarios de bom nivel podem se sentir
atraidos pela remuneragdo e se tornar professores mais eficientes;

Criar sistemas eletronicos de abertura de concorréncia para o
preenchimento de funcao de chefia em 6rgaos publicos, com antincio
de vagas e candidatura on-line, o que ampliaria a possibilidade de
escolha e estimularia os servidores publicos a se esforcarem em busca
de melhores oportunidades;

Usar parcimoniosamente a gratificacdo por desempenho. Estas devem
ser usadas apenas no caso das carreiras em que é possivel aferir
objetivamente o resultado do esfor¢o dos profissionais avaliados, por
meio de indicadores estatisticos: professores premiados por melhoria
de notas dos alunos, fiscais tributarios premiados por melhoria na
arrecadagdo, policiais premiados por queda nos indices de



criminalidade etc. O pagamento de gratificacbes com base em
avaliagdes subjetivas e individuais, feitas por chefes imediatos, sdo
instrumentos ineficazes e geradores de pura burocracia, pois costuma
resultar no pagamento da gratificacdo a todos, sendo incapaz de
premiar apenas os mais esfor¢ados;

« Ampliar diferengas remuneratérias entre o inicio e o final da carreira,
com a progressao se dando por merecimento, em escolha feita por
colegiado de gestores (evitando-se a avaliacdo pelo chefe imediato),
como mecanismo de estimular o empenho no cumprimento das
funcoes (sistema atualmente utilizado nas carreiras militares, onde o
mérito é reconhecidamente mais valioso na progressdo funcional que
nas carreiras civis); e

o Buscar métodos que permitam fixar os vencimentos das diversas
carreiras em conformidade com a remunera¢do de profissionais com
perfil similar no setor privado. No minimo, dever-se-ia conceder
reajustes no setor publico em percentuais similares aos observados no
setor privado.

No que diz respeito as reformas de maior folego, que exigem alteracdes
legais ou mudangas mais profundas na cultura gerencial do setor publico,
devem-se destacar: a importancia de regulamentar o direito de greve dos
servidores publicos, o uso de métodos alternativos de contratagdo no setor
publico e a restricdo a autonomia orcamentaria dos poderes e 6rgaos
autonomos.

Regulamentagdo da greve no setor piiblico

E preciso reequilibrar o poder de barganha, hoje bastante enviesado em
favor dos servidores, com prejuizos aos usudrios dos servicos publicos. E



necessaria uma lei que, de forma equilibrada, garanta os direitos dos
servidores, mas imponha condi¢des limitantes e crie instancias de
negociagdo prévias a greve, que busquem evitar a paralisagdo por meio da
obtencao de acordo.

Tramita no Senado Federal projeto que parece ser bastante equilibrado.
O projeto de lei do Senado (PLS) n°710, de 2011, do senador Aloysio Nunes
Ferreira, prevé mecanismos de arbitragem e conciliacdo, bem como de
negociagao coletiva, com prazo fixo para se chegar a acordo. Se ndo houver
acordo, a greve passa a ser legitima. Ha, contudo, a exigéncia de um
quantitativo minimo de servidores em servico bem como regras claras para
descontos dos dias parados e para restricdo na contagem de tempo de
servico para aposentadoria e outros beneficios. Ficam estabelecidos,
também, os servi¢os considerados como atividades essenciais, os quais
deverdo ter 60% de seu pessoal em atividade durante a greve (50% no caso
dos nao essenciais). Por outro lado, o projeto garante amplos direitos e
protecao aos servidores em greve.

Evidentemente, existe o risco de a regulamentacdo do direito de greve
resultar em uma legislagdo muito favoravel aos sindicatos, impondo fracas
restricdes a decretacdo da greve. Isso cristalizaria a situacdo atual de viés
favoravel aos sindicatos de servidores. De fato, tramitam na Camara projetos
com esse perfil como, por exemplo, o projeto de lei (PL) n° 3.670, de 2008,
de iniciativa popular, que, entre outras caracteristicas, veda o desconto de
dias parados, fixa limites baixos de presta¢ao obrigatéria de servicos e nao
distingue atividades essenciais das demais.

Meétodos alternativos de contratagdo de servigos

O presente texto mostrou o elevado custo fiscal e a baixa flexibilidade
existente na contrata¢do de servidores, seja pelo alto valor da remuneracao,



pela impossibilidade de demissdo no futuro (estabilidade no emprego), seja
pelos compromissos previdenciarios assumidos ao se contratar um servidor.
Como visto, a tentativa de flexibilizar a estabilidade foi malsucedida. Resta,
entdo, evitar a contratacdo direta de servidores em situacbes em que for
possivel obter a prestacdo de servigos por outros meios. O ideal é que em
areas intensivas em mao de obra - nas quais se destacam a saide e a
educacdo - parta-se para contratos de trabalho mais flexiveis e nao
vinculados ao Regime Juridico Unico dos servidores publicos.

Na drea da saude, ha uma bem-sucedida experiéncia de contratagio de
organizagdes sociais para gerir hospitais publicos. Como descrito por
Médici,30 sdo feitos contratos de gestdo com organizacdes privadas ndo
lucrativas, nos quais sdo fixados metas e mecanismos de monitoramento e
avaliacio de desempenho dos hospitais. Os recursos publicos sio
transferidos aos hospitais em uma parte fixa e outra variavel, esta ultima
dependendo do cumprimento das metas contratadas. Os hospitais sdo
geridos de forma auténoma, inclusive no que diz respeito a politica de
pessoal. Os recursos humanos sdo contratados pelo regime do setor privado
(CLT), nao ha caracterizagdo de estabilidade no emprego e é possivel
negociar saldrios em niveis compativeis com o do setor privado, mais baixos
que a remunera¢ao paga as carreiras publicas de profissionais de saude.

Ainda de acordo com Médici,3! as organizagdes sociais (OS) “conseguem
prestar mais servicos a um custo mais baixo que os hospitais tradicionais de
administragdo direta. Para mesmas patologias, pacientes nos hospitais
tradicionais tém uma média de internagdo de 5 dias comparados a 3 dias no
sistema de OS, e o custo por paciente nas OS era de R$ 3,3 mil comparado a
R$ 3,6 mil nos hospitais tradicionais™

Essa logica poderia ser estendida a outros setores de prestacio de
servicos, aumentando-se, por exemplo, a autonomia das universidades
publicas para contratagdo de professores por CLT. As universidades, tao
ciosas de sua autonomia (até mesmo para contestar a entrada da policia
militar no campus para fins de patrulhamento e seguranca publica)
deveriam ter direito a exercitar tal independéncia na pratica de uma politica



de pessoal mais flexivel. Isso permitiria, por exemplo, a contratagio de
grandes académicos internacionais sem as amarras da contrata¢do via
concurso publico. Também viabilizaria o estabelecimento de remuneracgao e
manutencdo do emprego por mérito, obedecendo aos critérios
internacionais de publica¢ao de artigos em periodicos especializados.

Por outro lado, atividades-meio e/ou de menor contetdo técnico
(limpeza, vigilancia, transportes, apoio administrativo, suporte de
informatica) em toda a administracio devem ser terceirizadas, como, de
fato, ja ocorre amplamente. O problema, nesses casos, é que ha diversas
dificuldades praticas e legais que geram alto custo e ineficiéncia na prépria
prestacdo de servicos terceirizados. Ha o tipico dilema entre qualidade e
custo: a énfase na busca pelo menor preco (prioridade da lei de licitagdes —
lei n° 8.666, de 1993) leva a contratacdo de empresas de baixa qualidade ou
oportunistas, que ndo conseguem cumprir os termos do contrato firmado.
Ademais, jurisprudéncia da Justica do Trabalho obriga o 6rgiao publico
contratante a arcar com o pagamento de direitos trabalhistas em caso de
inadimpléncia da empresa administradora de mao de obra, com dbvio
incentivo para que estas abandonem o contrato em momento préximo a seu
término. A busca de um marco legal mais adequado para regular a
terceirizagdo no setor publico levaria a ganhos de eficiéncia e produtividade
importantes.

Restri¢do a autonomia or¢amentdria do Judicidrio, Ministério Puiblico e
Legislativo

Como discutido anteriormente, a autonomia or¢amentaria de alguns
poderes e o6rgdos cria a possibilidade de elevar as remunera¢des de seus
servidores, desencadeando um processo de demanda por isonomia.



Também gera uma concorréncia predatéria entre érgdos e poderes na
captagdo de novos servidores.

Tal problema esta temporariamente afastado por conta da aplica¢do mais
efetiva do teto de remuneracao do setor publico e pelo acordo feito para
fixagdo de remuneragdes e teto até 2015. Porém, novos desequilibrios
podem surgir no futuro.

A efetiva imposi¢ao de um teto remuneratério e o seu reajuste abaixo da
inflagdo, ao longo de alguns anos, podem fazer com que quase todos os
servidores dos poderes e drgaos autdbnomos passem a receber valores
préximos ao teto. Haveria uma compressao da escala de remuneragdes, com
os servidores iniciantes de carreiras de nivel médio recebendo quase a
mesma remunera¢do de servidores de nivel superior com varios anos de
exercicio de fun¢do de chefia.

Certamente isso seria causa de ineficiéncia na gestdo de pessoal, ndo
sendo possivel, por exemplo, encontrar quem se disponha a assumir a
responsabilidade de cargos de chefia, visto que nao haveria acréscimo na
remuneragdo. Tampouco haveria estimulo a esfor¢o para progressio na
carreira, pois rapidamente se teria atingido o teto de remuneragao.

Por isso, além da imposicdo do teto, deve haver maior restricdo ao
orcamento total dos autonomos, para evitar que estes tenham recursos
financeiros suficientes para oferecer remuneragdes muito mais elevadas que
aquelas pagas pelo Executivo. Além disso, deve-se fazer esfor¢o para que os
autdbnomos adiram aos amplos acordos feitos pelo Executivo com os seus
servidores. Uma unificagdo da politica de remuneracao facilitaria o
planejamento de longo prazo, o controle do custo da folha, a adequada
escala de progressdo na carreira e evitaria a competi¢do entre orgaos e
poderes na captagdo de novos servidores.

Alternativamente, pode-se tentar dar eficicia ao dispositivo
constitucional que estabelece que “os vencimentos dos cargos do Poder
Legislativo e do Poder Judicidrio ndo poderdo ser superiores aos pagos pelo
Poder Executivo’32 Para que isso seja possivel, é preciso estabelecer uma



equivaléncia entre os cargos dos diferentes poderes, o que requereria acordo
entre esses poderes, em uma negociagdo que nao seria trivial.

Em suma, hd desafios grandes no campo da politica de pessoal, que
exigem inovagbes gerenciais que quebram a cultura vigente na gestdo
publica e reformas legais. Porém ha, também, reformas microgerenciais, de
menor vulto, que podem reduzir ineficiéncias e gerar ganhos de
produtividade no setor publico.
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3. A pratica das Leis de Diretrizes Orcamentarias
(LDOs) no governo federal brasileiro (1989-
2010)

Sérgio Praga

Introdu¢ao

A contabilidade criativa do governo federal tem estado em pauta nos
ultimos anos. Mas pouco se fala de como um mecanismo para evitar
expedientes de truques contdbeis quase foi aprovado durante a tramitacao
da lei mais importante do Brasil - e ignorada pelo publico: a Lei de
Diretrizes Or¢amentarias (LDO).

Em 2012, o senador Aécio Neves (PSDB-MG) apresentou emenda a LDO
obrigando o governo a incluir no or¢amento todas as emissdes de titulos de
responsabilidade do Tesouro Nacional e a despesa relacionada com os
papéis, bem como a transferéncia e a entrega dos titulos a autarquia,
fundagdo, empresa publica ou de economia mista. Com isso, diminuiria a
autonomia do Executivo para fazer contabilidade criativa. Naquele ano, a
emenda nio prosperou.

O senador Pedro Taques (PDT-MT) tomou iniciativa semelhante em
2013. Apresentou seis emendas a LDO que seria posta em pratica em 2014
com objetivos semelhantes as sugestoes de Aécio Neves. As propostas de



Taques foram aprovadas pela Comissao de Assuntos Economicos do Senado
e, assim, transformaram-se em emendas da comissao ao projeto da LDO.

Uma das emendas propostas pelo senador exigia que fossem incluidas no
orcamento as operagdes de “colocacao direta de titulos’, pelas quais o
governo federal adquire ativos, quita passivos ou transfere renda a entidades
publicas ou privadas por meio da emissdao e entrega direta de titulos a
terceiro. Esse tipo de operagdo vem sendo realizada com frequéncia pelo
governo nos ultimos anos, como as feitas com a Caixa Econdmica Federal, o
Banco do Brasil e o Banco Nacional de Desenvolvimento Econdmico e
Social (BNDES).

A posicao da coalizao governista era clara: as emendas de Taques ndo
deveriam ser aprovadas, pois colocariam em evidéncia operacdes que o
governo prefere ocultar. Posicdo clara da coalizdo? Mesmo? Bem, em
termos. O relator da LDO de 2013, Danilo Forte (PMDB-CE), estava prestes
a inserir as medidas contra a contabilidade criativa na lei. A ameaca era
crivel: como relator, Forte tinha posicao privilegiada para moldar a LDO a
ser votada, posteriormente, pela Comissdo Mista de Or¢amento e pelo
plendrio do Congresso Nacional.l

Mas o PMDB ¢ insistente. Acatar as emendas de Taques dependeria de
outras negociagdes em torno de emendas orcamentarias, ministérios e
cargos de confianca. Com a vice-presidéncia, alguns ministérios e 380 cargos
de confianca para seus filiados,2 o PMDB se equilibrava entre apoiar o
governo e ameaga-lo.

O governismo ganhou: a emenda sobre “colocacao direta de titulos” foi
rejeitada pelo relator da LDO. Seu parecer sobre a lei foi aprovado pela
Comissdo Mista de Orcamento. E a contabilidade criativa no or¢amento
brasileiro continua tentando enganar os agentes economicos.

Quao livre é o presidente brasileiro para gastar o or¢amento aprovado todo
ano pelo Congresso Nacional? Quais mecanismos podem ajuda-lo a
aprender sobre o que deu certo e o que deu errado no ano anterior para



melhorar a execuc¢do or¢amentdaria no proximo ano? Este capitulo explora
essas duas perguntas com base na pratica or¢amentdria das ultimas duas
décadas no nivel federal, mostrando como as LDOs tém papel crucial para
definir a liberdade de execuc¢do e a possibilidade de aprendizado pelo
presidente.

Os problemas da lei n° 4.320/1964

Uma reclamagdo ouvida com frequéncia no Brasil é a de que nossas leis sao
antiquadas. Nao ¢ das criticas mais justas, ja que temos legislacdes
inovadoras como o Marco Civil da Internet (lei n° 12.965/2014). Mas esse
argumento cabe bem para a lei n° 4.320/1964, que disciplina as finangas
publicas no Brasil.

Adotada no fim do governo Jodo Goulart, a lei n° 4.320 é extremamente
genérica e inadequada para incorporar mudancas da trinca de leis
orcamentarias consagradas pela Constituicdo Federal de 1988: o Plano
Plurianual (PPA), a Lei de Diretrizes Or¢amentarias (LDO) e a Lei
Orgamentaria Anual (LOA). Considerando esse cendrio, os politicos
brasileiros poderiam adotar um de dois caminhos. O primeiro seria aprovar
uma lei longa, detalhada, que atualizasse as normas de finangas publicas do
pais. Seria uma Lei Complementar de Financas Publicas, prevista pela
Constituicdo de 1988 (artigos 163 e 165). O segundo caminho seria
compensar a desatualizacdo da lei n° 4.320 com normas editadas
anualmente nas Leis de Diretrizes Orcamentdrias. Foi este o caminho
seguido pelos politicos brasileiros.

Por que nossos representantes preferem, neste caso, a flexibilidade em
vez de rigidez? De acordo com o livro influente de Huber e Shipan, tipos
diferentes de legislacdo afetam a autonomia dos burocratas. Leis genéricas,
vagas, ambiguas, permitem que os funciondrios do governo interpretem as
regras de maneira mais livre. Leis detalhadas dariam menos margem de



manobra para os burocratas, incentivando-os a executar as leis de acordo
com a vontade dos politicos.

Toda lei é, até certo ponto, ambigua e sujeita a interpretacdes multiplas.
Atores politicos interpretam as aberturas permitidas pela ambiguidade da
legislagdo para atingir objetivos impossiveis (ou improvaveis) se as normas
fossem aplicadas sem criatividade.

A flexibilidade e rigidez legislativa também afetam a capacidade de o
sistema politico aprender com os erros e acertos. Na area de finangas
publicas, isto é especialmente importante. Afinal, regras consagradas em leis
podem afetar as expectativas de agentes econdmicos. Para ficar em um
exemplo ficticio, imagine que a lei n° 4.320 indicasse um percentual maximo
do PIB brasileiro a ser gasto pelo governo federal, prevendo sangdes
draconianas para o ndo cumprimento desta regra. Certamente, certos
agentes economicos mudariam suas expectativas e agdes com relagdo ao pais
caso uma regra semelhante vigorasse.

Imagine também que esta regra implicasse a incapacidade de o governo
federal reduzir desigualdades sociais por meio de programas de
transferéncia condicionada de renda. Talvez o governo preferisse gastar
mais, mas para isso necessitaria mudar a lei. Haveria um custo politico com
o qual arcar: a oposi¢do poderia gritar que o presidente estaria sendo
irresponsavel, colunistas de jornais provavelmente falariam dos riscos de
investir no Brasil, agéncias de classificacdo de riscos alertariam para a
possibilidade de reclassificar o pais.

E se, continuando neste exemplo, o governo fosse obrigado a rever,
anualmente, o limite de gastos, consagrando cada novo limite em uma nova
lei? O custo politico seria minimizado. Além disso, o governo poderia
observar o que aconteceu no ano anterior com o limite X (“hum,
poderiamos gastar mais e obter resultados sociais melhores, sem risco de
aumentar a inflacdo”) e considerar isso na hora de propor o limite Y. Em
outras palavras, o governo teria a chance de aprender com seus erros e
acertos, podendo ajustar seu comportamento com custo baixissimo, ja que a
legislacdo teria que ser revista anualmente.



E isto que acontece com as Leis de Diretrizes Orcamentarias (LDOs)
desde que elas foram previstas na Constituicdo Federal. O principal motivo
para isto ¢ a falta de flexibilidade (e modernidade) da lei n°® 4.320/1964, que
trata das financas publicas no Brasil de modo bastante genérico. De acordo
com essa prescricdo, cabe a diversas resolugdes congressuais organizar a
tramitacdo do or¢amento dentro do Congresso (a mais recente resolucgdo foi
editada em 2008). A necessidade de uma Lei Complementar de Financas
Publicas (LCFP) é destacada por muitos autores e reconhecida pelos
parlamentares constituintes de 1987-1988, que, nos artigos 163 e 165 da
Constituicao Federal, preveem a aprovagao desta lei.

A auséncia da LCFP, segundo eles, “incentiva as improvisagoes, estimula
as mudancas de regras a cada ano (ou dentro do mesmo ano) e dificulta a
correta utilizacdo dos novos instrumentos criados pela Constituicdo”;
“prejudica o funcionamento do Plano Plurianual, pois seu conteudo e sua
forma de elaboragio ndo estio definidos por lei”; confunde os
administradores publicos no que se refere as exigéncias trazidas pela Lei de
Responsabilidade Fiscal;3 torna ineficiente e incerta a gestao do processo
or¢amentario;* faz com que a legislacao de financas publicas seja defasada,
uma vez que ndo contém inovagdes importantes na area de contabilidade
publica.>

Como seria uma legislacio abrangente de finangas publicas? Ha um
consenso razoavel - expressado por analistas estrangeiros,® paises com
respeitdvel tradicao em finangas publicas’ e especialistas brasileiros® — sobre
cinco pontos que estariam em uma Lei Complementar de Finangas Publicas.
Sao eles: regras sobre a estrutura e elaboragdo or¢amentaria; regras sobre a
execu¢do orcamentdria; normas de contabilidade publica; regras sobre
controle interno das finangas e regras de gestao fiscal.

A excecdo do tltimo ponto, os demais sdo regulamentados pela lei n°
4.320/1964 e pela Lei de Diretrizes Orcamentarias editada anualmente. Em
2000, foi aprovada no Brasil a Lei de Responsabilidade Fiscal (LRF). A ideia
basica desta legislacdo foi criar dispositivos institucionais permanentes para
promover a disciplina fiscal de modo crivel, previsivel e transparente. Uma



das principais inovagcdes da LRF foi limitar os gastos com os servidores
publicos nos poderes Legislativo, Executivo e Judiciario nos municipios e
estados. O limite dos gastos com pessoal esta previsto no artigo 169 da
Constituicdo de 1988. Por falta de regulamentacdo até 1996, os estados
estabeleceram um limite médio de 70% das receitas para o funcionalismo.1?
Diversas leis procuraram limitar esse tipo de despesa, mas a LRF consolidou
essa ideia. Em varios assuntos fiscais, a LRF aproveitou propostas que ja
estavam medianamente consolidadas através de um processo de policy
learning fiscal que comegou no inicio dos anos 1990 e envolveu diversos
atores politicos, econdmicos e sociais em um grande “pacto” contra o uso
indisciplinado do dinheiro publico.

Ao contrario dos outros pontos que poderiam constar de uma Lei
Complementar de Finangas Publicas, a parte de gestdo fiscal tem razoavel
apelo publico e permitiu que o processo de aprovacdo da LRF fosse rapido.
O projeto foi encaminhado ao Congresso em abril de 1999, “com cobertura
favoravel dos jornais diarios”, e aprovado pouco mais de um ano depois.
Surpreendentemente, por se tratar de regras que limitam enormemente a
autonomia fiscal de governadores e prefeitos, a LRF foi pouco contestada
judicialmente através de Ac¢des Diretas de Inconstitucionalidade (Adin), o
principal instrumento utilizado por atores politicos para fazer valer suas
preferéncias durante o processo de revisio de constitucionalidade.ll De
acordo com Taylor e Da Ros, apenas uma das Adins referentes a LRF foi
apresentada por um partido politico, o PC do B, e nenhuma delas foi
acolhida pelo Supremo Tribunal Federal.12 Além disso, a LRF acrescentou,
formalmente, varios itens a serem cumpridos pela Lei de Diretrizes
Orgamentarias editada anualmente, referentes sobretudo a transparéncia das
decisoes fiscais.!3 Isso indica que a LDO ¢ usada, de modo recorrente, para
preencher o vazio legal deixado pela falta de uma LCFP.

Mas sera que é o governo quem a usa? Para que isto seja verdade, ¢é
necessario que o relator da LDO na Comissdo Mista de Or¢amento seja um
agente da coalizdo governista. A Tabela 1 utiliza a porcentagem de votagdes
em que o partido do relator da LDO apoiou o governo como proxy de



proximidade do relator da LDO com o Executivo e mostra os vinte relatores
das LDOs de 1989 a 2008. Dezessete desses relatores pertenciam a partidos
da coalizdo conforme definida por Figueiredo,!4 cinco deles eram membros
do partido do presidente da Republica a época. Dez relatores pertenciam ao
PMDB, quatro ao PSDB, trés ao PT, dois ao PFL e um ao PP.

Tabela 1 - Relatores das LDOs e relacao com a coalizao, 1989-2008

APOIO DO PARTIDO DO

PERTENCE RELATOR DA LDO EM
ANO RELATOR (A) A RELACAO A VERN
COALIZAO? GAO AD GO ©
NAQUELE ANO*
1989 José Serra (PSDB) Nao 49,08%
1990 José Richa (PSDB) Nao 44,77%
1991 Messias Gois (PFL) Sim 78,63%
1992 Marcio Lacerda N3o 62.41%
(PMDB)
1993 Jodo Almeida (PMDB) Sim 83,05%
1994 Jodo Almeida (PMDB) Sim 88,99%
1995 José Fogaca (PMDB) Sim 79,32%
1996 Ronaldo Cunha Lima Sim 81.41%
(PMDB)
1997 Sarney Filho (PFL) Sim 94,62%
1998 Ney Suassuna (PMDB) Sim 76,06%
1999 Luiz Estevao (PMDB) Sim 87,28%
2000 Sérgio Guerra (PSDB) Sim 96,90%

2001 Ldcia Vania (PSDB) Sim 93,98%



2002 Jodo Alberto Souza Sim 86,92%

(PMDB)
2003 Paulo Bernardo (PT) Sim 96,02%
5004 Garibaldi Alves Filho Sim 75.68%
(PMDB)
2005 Gilmar Machado (PT) Sim 90,81%
2006 Romero Juca (PMDB) Sim 68,25%
2007 Jodo Ledo (PP) Sim 87,31%
2008 Serys Slhessarenko (PT) Sim -

PARTIDOS QUE APOIAM O GOVERNO EM
ANO RELATOR (A) PLENARIO MAIS DO QUE O PARTIDO DO
RELATOR DA LDO

Oposicao: PRN, PDS, PL, PTB

1989 José Serra (PSDB) o
Coalizao: PFL, PMDB
Oposicao: PRS, PTB, PDC, PL, PMDB
1990 José Richa (PSDB) posigao: FR
Coalizao: PRN, PDS, PFL
Oposicao: h
1991 Messias Gois (PFL) p05|<;<?0~ nenhum
Coalizao: PRN
1992 Marcio Lacerda Oposicao: PSC, PTR, PDC, PRS
(PMDB) Coalizao: PFL, PRN, PDS, PPR, PTB, PL
~ . Oposicao: nenhum
1993 Jodo Almeida (PMDB)

Coalizdo: PSDB

Oposicao: nenhum

1994 Jodo Almeida (PMDB) o
Coalizdo: PSDB

Oposicdo: PL, PPB, PPR, PSD

1995 José Fogaca (PMDB) D
Coalizao: PFL, PSDB, PTB



1996

1997

1998

1999

2000

2001

2002

2003

2004

2005

2006

2007

2008

Ronaldo Cunha Lima
(PMDB)

Sarney Filho (PFL)

Ney Suassuna (PMDB)

Luiz Estevao (PMDB)

Sérgio Guerra (PSDB)

Lucia Vania (PSDB)

Jodo Alberto Souza
(PMDB)

Paulo Bernardo (PT)

Garibaldi Alves Filho
(PMDB)

Gilmar Machado (PT)

Romero Jucé (PMDB)

Joao Leao (PP)

Serys Slhessarenko (PT)

Oposicao: PPB, PPR, PSL
Coalizao: PTB, PFL, PSDB

Oposicao: nenhum
Coalizdo: nenhum

Oposicao: nenhum
Coalizao: PSDB, PTB

Oposicao: nenhum
Coalizao: PPB, PSDB, PFL

Oposicao: nenhum
Coalizédo: nenhum

Oposicao: nenhum Coalizdo: nenhum

Oposicao: nenhum
Coalizao: PSDB

Oposicdao: nenhum
Coalizdo: PCdo B

Oposicao: PP, PPB, PSC
Coalizao: PC do B, PL, PPS, PSB, PTB, PT

Oposicdao: nenhum
Coalizao: nenhum

Oposicao: PSC
Coalizao: PL, PP, PPB, PSB, PT, PTB

Coalizdo: PCdo B, PP, PR, PT, PTB

* Porcentagem de votag¢des nominais no plenario da Camara dos Deputados em que o partido do relator da
LDO votou junto com o governo.
** Fontes: LDOs 1989-2007; os dados de pertencimento a coalizdo estdo em Figueiredo (2007); os dados de
apoio em plenario foram disponibilizados pelo Centro Brasileiro de Analise e Planejamento (Cebrap).



Trés padrdes principais podem ser aferidos a partir da Tabela 1. O primeiro
padrao engloba nove anos: 1991, 1993, 1994, 1997, 2000, 2001, 2002, 2003,
2005. Sao periodos em que o partido do relator da LDO foi extremamente
favoravel ao governo em plendrio. Isso é condizente com o argumento de
que a escolha do relator da LDO tem relacao com a proximidade dele as
preferéncias do Executivo.

O segundo padrao ocorreu em 1989, 1990 e 1992. O fato de o relator da
LDO nesses anos ndo estar em um partido que tenha apoiado
expressivamente o governo em plendrio pode ser explicado pela falta de uma
coalizao eficaz do governo Collor.1> O terceiro padrao aconteceu em 1995,
1996, 1998, 1999, 2004, 2006 e 2007. Em seis desses sete anos, o relator da
LDO foi do PMDB. Em 1993, 1994 e 2002, o PMDB indicou o relator da
LDO e apoiou o governo em plendrio mais do que qualquer outro partido (a
excecdo do partido do presidente). Nos anos considerados nesse terceiro
padrao, no entanto, o governo foi sistematicamente apoiado em plenario de
modo mais consistente por diversos outros partidos; o PMDB foi um dos
que, comparativamente, menos apoiou 0 governo.

No entanto, o fato de o PMDB ter indicado alguns relatores da LDO,
mesmo nao sendo um dos partidos que mais tenham apoiado o governo em
plenario, ndo impede que esses relatores sejam agentes da coalizdo. Trés
argumentos podem ser aventados.

O primeiro é que o apoio do PMDB ao governo nesses anos (1995, 1996,
1998, 1999, 2004 e 2006) ¢ alto de qualquer maneira, abaixo de 75% apenas
em 2006 e a mais de 85% em 1999.

O segundo ¢ o PMDB ser um partido com forte poder de barganha em
relagdo ao governo, o que nao torna nada espantoso o fato de conseguir
indicar seus quadros para fun¢des congressuais de alta relevancia mesmo
que apoie menos o governo em plendrio do que outros partidos. Dois dados
mostram isso: o fato de a coalizdo liderada pelo presidente Lula durante seu
primeiro ministério necessitar do PMDB para que se configurasse um “cartel
legislativo”16, bem como o fato de o PMDB indicar mais filiados para cargos



de confianc¢a no Executivo federal do que qualquer outro partido, a excecao
do partido do presidente.l”

Por fim, o terceiro argumento é que diversos entrevistados afirmam que
o relator da LDO ¢ escolhido com cuidado pela coalizio. Um consultor de
orcamento do Senado Federal diz, por exemplo, que “os relatores da LDO
estdo associados programaticamente ao governo e vetam informalmente, a
pedido do Executivo, itens que seriam ruins para a coalizdo. Eles sdo muito
mais vinculados ao Executivo do que até os relatores da lei or¢amentaria”.18
Outro consultor de or¢camento da Camara dos Deputados concorda: “O
relator da LDO ¢ o segundo mais importante em termos de processo
orcamentdrio. SO perde em importancia para o relator-geral da lei
orcamentaria e conversa muito com o Ministério do Planejamento.”1°

As LDOs e a pratica da execu¢ao orcamentaria: autonomia e policy
learning

O uso da LDO pelo Executivo como instrumento que a ele confere
autonomia para implementar preferéncias serd ilustrado através de dois
exemplos: o primeiro trata dos mecanismos de remanejamento de recursos
internos ao or¢amento em execugao e o segundo é sobre as regras de reajuste
do salario minimo.

Antes de considerar ambos os casos, convém ilustrar o principal
argumento deste capitulo com uma cita¢do presidencial. Em um veto a Lei
de Responsabilidade Fiscal, o entdo presidente Fernando Henrique Cardoso
afirmou que o uso recorrente da LDO “proporciona maior dinamismo e
flexibilidade” (Mensagem n° 657, 4/5/2000) ao Executivo.

O primeiro exemplo que ilustra o desejo por esta flexibilidade considera
os mecanismos de remanejamentos de recursos or¢amentarios. De acordo
com Pontes Lima, uma Lei Complementar de Finangas Publicas poderia
definir o porcentual do or¢amento que pode ser objeto de “transposicao,
remanejamento ou transferéncia de recursos de uma categoria de



programacao para outra ou de um drgio para outro”20 Isso seria ruim para
o Executivo, pois impediria que parte dos recursos de um 6rgao ministerial
fossem utilizados em outro que, em certa conjuntura, pode precisar de mais
dinheiro.

A LDO ¢ o instrumento legislativo que define, ano a ano, esta
porcentagem de recursos que pode ser remanejada pelo Executivo. Isto ¢é
especialmente conveniente porque permite que o Executivo use esta
prerrogativa estrategicamente, beneficiando alguns ministérios em um ano e
mudando as prioridades no ano seguinte.

O segundo exemplo trata das regras de reajuste do saldrio minimo. O
Executivo define atualmente, através da LDO, qual serda o mecanismo
utilizado para rever o valor do salario minimo. De 2004 a 2006, por
exemplo, as LDOs determinaram que este fosse reajustado de acordo com o
crescimento real do PIB per capita. Em 2005, isso resultou em um saldrio
minimo de R$ 281, considerado insuficiente pelo governo, que editou um
decreto (Medida Provisdria 248/2005) aumentando o valor para R$ 300.

Nao ¢ dificil imaginar, porém, uma situagdo em que o Executivo queira
mudar a regra de reajuste devido a um clima econdémico menos favoravel
para o aumento do salario minimo. Vale lembrar que as aposentadorias do
setor publico sdo determinadas pelo valor do salirio minimo, o que
pressiona demasiadamente o or¢amento federal e exige constantes esforgos
de reforma previdencidria.2! Portanto, a flexibilidade para que o Executivo
determine os mecanismos de reajuste do saldrio minimo anualmente - em
vez de em uma possivel Lei Complementar - ¢, para ele, bastante desejavel.

Além de autonomia, o presidente pode ganhar, com as LDOs, otimas
oportunidades para policy learning — ou seja, para saber o que estd
funcionando - e ajustar a proxima LDO de acordo com a necessidade.

Conforme afirma Barbosa, “uma das principais caracteristicas da
estrutura de organizagdo do texto da LDO é a manutencdo de varios
capitulos iniciais e o acréscimo de novos titulos (capitulos, secdes e
subsecoes) a estrutura do texto no decorrer dos exercicios”22 Essa visdo é
corroborada por uma observagao, feita ainda nos primdrdios desta



legislacao pelo relator geral do processo or¢camentario de 1992, o senador
Mansueto de Lavor:

A LDO para 1993 foi notavelmente aprimorada em relagdo as de anos anteriores.
Estabeleceu desta vez, em sintonia com a revisdo do Plano Plurianual, prioridades e metas
para o exercicio. Também previu o envio pelo Executivo ao Congresso, junto com a
mensagem que encaminhasse a proposta, de demonstrativos e dados adicionais julgados
necessarios para uma melhor avaliagio do projeto or¢amentério.3

Vale ilustrar com um exemplo do que ocorreria caso a lei orcamentaria nao
fosse aprovada antes do inicio do novo ano fiscal pelo Congresso. Como a
Constituicao de 1988 ndo prevé resolucao para este problema, cabe as LDOs
propor solugdes. O relator da primeira LDO, José Serra, sugeriu que seria
permitido ao Executivo gastar 1/12 ao més das dotagdes previstas no Projeto
de Lei Or¢amentaria enviado pelo Executivo:

Com isso, o Executivo perdia qualquer interesse em ter a LOA aprovada no prazo. (...) A
partir de 1998, o Legislativo impds restricdes a execugao do orgamento no caso de sua nao
aprovacao, limitando progressivamente as areas em que poderiam ser autorizados gastos
(como pagamento de pessoal) e o periodo méaximo de execugio excepcional.?4

Mesmo ap0ds 1998, as LDOs continuaram detalhando o que ocorreria com a
execucdo dos gastos caso a lei or¢amentaria nao fosse aprovada a tempo. A
LDO para 2006 (lei n° 11.178/2005), por exemplo, é neste ponto
“consideravelmente mais abrangente do que a LDO para 2005 (lei n°
10.934/2004), pois demonstra clara preocupagcao com a manuten¢do dos
servicos publicos”2>

Vetando preferéncias contrarias: o uso (fracassado) da LDO pelo
Legislativo



O Executivo pode, também, usar seu poder de veto parcial para impedir que
diversas preferéncias contrarias as suas sejam implementadas no processo
orcamentario e fiscal. Dois tipos de casos serdo expostos. O primeiro trata
de tentativas de parlamentares para estabelecer regras que deixariam de
favorecer o Executivo e, no entanto, nao precisaram ser vetadas: foram
naturalmente extirpadas do processo or¢amentdrio ao longo dos anos. O
segundo trata de tentativas de proteger areas e temas especificos na LDO de
modo a desfavorecer a flexibilidade orcamentaria do Executivo e que, por
isso, foram vetadas.

O primeiro tipo de caso ¢ ilustrado a seguir. De acordo com o relator
geral do processo orcamentdrio em 1992, o senador Mansueto de Lavor, a
LDO deveria sempre permitir que o Congresso definisse o uso da
arrecadagdo or¢amentaria adicional enquanto o Projeto de Lei Or¢amentaria
estivesse sob sua apreciagdo — ou seja, durante todo o segundo semestre.26
Caso isso fosse feito, o Executivo teria muito menos liberdade para decidir o
destino da arrecadagdo tributdria inesperada. Isto ndo ¢é algo trivial,
considerando que os créditos extraordinarios implementados pelo Executivo
com esta arrecadacdo inesperada constituiram em 2007 cerca de R$ 48
bilhdes - equivalente a 150% dos gastos do Ministério da Satde.?” A ideia
do senador Mansueto de Lavor ndo prosperou: o Executivo é quem decide,
através de medidas provisorias, o uso da arrecadacdo imprevista em
qualquer época do ano fiscal.

O segundo tipo de caso, aquele em que o Executivo exerce o poder de
veto parcial para impedir que a LDO proteja areas orgamentarias especificas,
poderia ser ilustrado com dezenas de exemplos. A primeira vista, o fato de o
Executivo vetar certos artigos da LDO aprovada no Congresso causa
estranheza. Afinal, conforme jia mostrei, o relator da LDO costuma ter
preferéncias bastante proximas as do Executivo. Conforme Cameron
propde, vetos ndo deveriam ocorrer em ambientes de informacgao completa,
pois o Legislativo anteciparia as preferéncias do Executivo e proporia
legislacao adequada a elas, de modo a evitar a possibilidade de veto.?8 No
entanto, vale lembrar que as relagdbes entre Executivo e Legislativo



acontecem em um ambiente de informagdo incompleta. A relacdo entre o
relator da LDO com o Executivo nao é diferente. Assim, diversos vetos
parciais sdo apostos as LDOs. Trés exemplos sao aqui mobilizados.

O primeiro, ocorrido na LDO para 2010, refere-se as obras para a Copa
do Mundo de 2014. Se se considera o fato de que o Executivo tem boa parte
do or¢amento limitado por gastos obrigatdrios, sobra pouco dinheiro para
ser gasto em investimentos. O presidente Luiz Inacio Lula da Silva decidiu,
em 2007, criar o Programa de Aceleraciao do Crescimento (PAC) para reunir
diversos investimentos dispersos sob um guarda-chuva relativamente
organizado e de mais facil apreensio pelo eleitor. Os gastos com
investimentos previstos no PAC recebem aten¢do especial do Executivo.
Assim, ndo é de espantar que na LDO para 2010 (lei 12.017/2009), o
paragrafo 2° do artigo 4 afirmasse que “as agdes relacionadas com a
realizacdo da Copa do Mundo de Futebol de 2014 no Brasil integram o
PAC”. O Executivo vetou este artigo com um argumento que refor¢a o ponto
principal deste capitulo:

a determinacgdo de que as agdes relacionadas com a Copa do Mundo de Futebol de 2014
integrem o PAC ¢ inoportuna e contraria ao interesse publico porque contribuird para a
criagdo de vinculagdes de despesas no dmbito do referido programa com a consequente
redugdo da margem de discricionariedade alocativa do governo federal [grifo meu].2?

O segundo exemplo aconteceu no mesmo ano. O paragrafo 2° do artigo 51
da LDO para 2010 afirmava que a Fundacdo Nacional de Saide (Funasa)
deveria receber, em 2010, o mesmo valor que a ela foi alocado em 2009 mais
15% (excluidas as despesas com servidores publicos). E, claramente, uma
medida que tira do Executivo a prerrogativa de diminuir os gastos com este
6rgdo ministerial. Portanto, esse dispositivo foi vetado sob a seguinte
justificativa:

Este dispositivo introduz na LDO um precedente que nido se coaduna com os seus
propositos, havendo o risco de que esta venha a se transformar em um campo de batalha no



processo de alocagdo de recursos, com vantagens para as dreas que possuem maior apoio
politico, reduzindo a governabilidade do Executivo na formulagdo das politicas publicas.
Além disso, impoe obstdaculos ao planejamento das agoes de savide publica e ao processo de
alocagdo de recursos, ao trazer maior rigidez orgamentdria [grifo meu].30

Por fim, o terceiro exemplo diz respeito ao tipo de reajuste a ser dado para
funciondrios publicos: reajuste diferenciado (negociado com uma categoria
especifica de servidor publico) ou reajuste linear (valido igualmente para
todas as categorias de funciondrios publicos). A LDO para 2006 exigia, em
sua versao aprovada pelo Congresso, reajuste linear. O presidente Lula optou
por vetar esse dispositivo, tendo assim a prerrogativa de oferecer reajuste
diferenciado para varias categorias, algo que aumentou seu poder de
barganha com sindicatos de funcionarios publicos.3!

Este capitulo mostrou a convivéncia de legislacdo vaga, pouco detalhada,
com leis na mesma drea que sdo bastante detalhadas e flexiveis — ou seja,
podem ser mudadas com frequéncia a um custo baixissimo. Na drea de
financas publicas, a convivéncia desses dois tipos de leis permite grande
autonomia e flexibilidade para que o Executivo gerencie as escolhas
macroeconomicas que, na pratica, sdo exercidas através das LDOs. Isto
acontece apenas porque as LDOs convivem com a lei n° 4.320/1964, que é
genérica e vaga. Caso houvesse uma Lei Complementar de Finangas
Publicas, a autonomia do Executivo seria tolhida.

Ao menos por enquanto, é este o quadro legal que o sistema politico
brasileiro prefere — e que possibilita aprendizado com as LDOs ao longo dos
anos.
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Notas

1. Sobre o poder dos relatores, vide Santos e Almeida (2005).

2. Este numero se refere a dezembro de 2010. O PT, naquele més, controlava 915 cargos de Diregdo e
Assessoramento Superior (DAS). Vide Praca, Freitas e Hoepers (2011).

3. Nascimento 2007, p. 50.

4. Rezende e Cunha 2005, pp. 95-96.

5. Franco 1995, p. 221-222.

6. Lienert 2005; Corbacho e Schwartz 2007, pp. 74-75.

7. New Zealand Treasury 2005.

8. Greggianin 2005; Nunes 2007; Nunes e Nunes 2007, pp. 966-985; Moutinho 2009.

9. Outros pontos também sdo citados: a participagdo da sociedade civil (Afonso e Barroso 2007, p. 16;
Nunes e Nunes 2007, p. 966); critérios regionais além dos inscritos na Constituigdo Federal de 1988
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4. Repensando a gestao das financas pablicas no
Brasil

Hélio Martins Tollini

Introdu¢ao

A Constituicao Federal de 1988 adotou uma série de medidas sobre
orcamentos e finangas publicas, introduzindo novos instrumentos como o
Plano Plurianual (PPA) e a Lei de Diretrizes Orcamentarias (LDO),
buscando aperfeicoar e ampliar o controle institucional e legal da gestdo
fiscal. Nesse sentido, o processo orcamentario e a fiscalizagdo passaram a ter
efetiva participacdo do Poder Legislativo, dono da “altima palavra” nos
referidos instrumentos e na Lei Or¢amentaria Anual (LOA).

Apoés a introdugdo do real, em 1994, foram promovidas reformas de
ordem econOmica, administrativa e previdencidria, sobressaindo-se, no
campo fiscal, a renegociagdo e a assunc¢do condicional pela Unido das
dividas de quase todos os estados e dos maiores municipios. Posteriormente,
mudancas maiores na politica economica incluiram a cria¢ao dos regimes de
cambio flutuante e de metas de inflacdo, bem como a busca imediata de
superavits primarios positivos.

Em maio de 2000, a promulgacdo da Lei de Responsabilidade Fiscal
(LRF) institucionalizou para os trés niveis de governo novas regras de
responsabilidade e transparéncia na gestdo das finangas publicas. Entre



outros principios adotou, em escala nacional, sistematica que visa a
assegurar o respeito a limites de gastos e de dividas, previamente definidos, e
o cumprimento de resultados fiscais, fixados periodicamente por lei propria
de cada governo. A edicdo da LRF constituiu a resposta mais adequada e
permanente para solucionar a questdo fiscal em médio e longo prazos,
rompendo com um passado de leniéncia fiscal por parte dos governantes
brasileiros, que ja estava em curso ha mais de uma década.

Este artigo analisa os principais entraves que persistem no ciclo
orcamentario do governo federal e apresenta propostas de como contorna-
los com a implantagdo de novos procedimentos na gestdo das finangas
publicas. Para tanto, agrupa em trés se¢des distintas os aspectos que
precisam ser enfrentados para avancar na modernizacao de nosso sistema. A
primeira secao aborda a problematica relagao entre o curto e o médio prazo
na autorizagdo, definicdo de montante e alocacdo dos gastos publicos; a
segunda analisa outros aspectos relacionados ao processo e aos
procedimentos or¢amentdrios, especialmente no Poder Executivo; e, por
fim, a terceira trata da apreciacdo legislativa das propostas de leis
or¢amentarias.

Visao estratégica de médio prazo

O plano e o or¢amento anual precisam recuperar a capacidade de
determinar a alocagdo final do gasto, o que ocorre apenas quando a
execuc¢do or¢amentdria é a mais proxima possivel da programacgado original.
A conquista dessa aderéncia a realidade, com respeito a restri¢dao fiscal do
ente e a uma alocagao eficiente dos recursos, passa por uma série de normas
que possibilitam a incorporagdo continua nesses instrumentos de uma
perspectiva de médio prazo. Para tanto, devido a deficiéncias insuperaveis
do instrumento PPA, caberia a LDO assumir um papel de destaque nesse
sentido.



Plano Plurianual

Nao ha pais ocidental desenvolvido que prepare um plano de médio prazo,
de base fixa, que abranja todos os setores e que exija aprovagao pelo Poder
Legislativo. Normalmente, nesses paises trabalha-se com planos setoriais,
que podem ou ndo ser consolidados por entidade do governo, permitindo
maior flexibilidade ao Poder Executivo no planejamento de médio prazo.
Cabe ressaltar que, no Brasil, a Constituicao de 1988 foi concebida dentro do
espirito parlamentarista, o que talvez justifique a exigéncia de que o Plano
Plurianual seja aprovado pelo Congresso.

No Brasil, por determinagdo constitucional, o PPA, aprovado por lei,
com horizonte temporal fixo de quatro anos, precisa abranger todas as
despesas de capital e outras delas decorrentes, relativas a todos os setores da
administra¢cdo publica. Como em seu primeiro ano o calendario de
elaboracdao do PPA ¢ posterior ao de elaboragdo da LDO e concomitante ao
da LOA, o PPA ndo se sobrepde nem a LDO nem a LOA do primeiro
exercicio do seu periodo de vigéncia. Para piorar, o ultimo exercicio do seu
periodo de vigéncia corresponde ao primeiro ano do governo seguinte, que
ndo necessariamente vai seguir um planejamento feito pelo governo
anterior. Assim, pode-se concluir que mesmo se o PPA fosse efetivo, essa
efetividade somente ocorreria em seus dois anos intermedidrios, ou seja,
metade do periodo a que se refere.

Mesmo com essa lacuna, em algumas de suas versoes iniciais o PPA foi
complexo, detalhista e  determinista, pretendendo  especificar
minuciosamente o valor a ser gasto nas principais agdes orcamentdrias em
cada um dos quatro exercicios do periodo do plano. Entretanto, como a base
temporal do PPA ¢ fixa e ndo acompanha as mudancas que ocorriam ao
longo de quatro anos em uma economia dinamica como a brasileira, este se
tornava rapidamente desatualizado, demonstrando toda sua inadequacgdo
como instrumento indutor da alocagdo dos gastos publicos em médio prazo.



Assim, na pretensdo de resgatd-lo como instrumento de planejamento
estratégico das politicas publicas, criaram-se mecanismos de revisdo anual
do PPA ao longo de sua vigéncia. Acresce que, no afa de dar maior
flexibilidade ao PPA, chegou-se a permitir que este fosse alterado para
incorporar e refletir novas ag¢des incluidas na LOA, subvertendo a hierarquia
dos instrumentos de planejamento previstos na Constituicdo Federal. Dessa
forma, alterado por revisdes anuais, na pratica o PPA originalmente
aprovado também deixava de orientar a alocagao dos gastos na LOA.

Além da questao de seu calendario de elaboracao e o limitado poder de
alocar os recursos, diversas outras situagdes precisariam ser corrigidas para
que o PPA fosse efetivo. Podem ser citadas: as dificuldades de concepgao dos
programas; a inadequacao dos indicadores; a mensuracao das metas; a falta
de poder burocratico dos gerentes de programas; os conflitos com as areas
de controle e meio ambiente; a falta de avaliacio independente dos
programas; e, por conseguinte, a auséncia de informac;ées confidveis que
pudessem retroalimentar a elaboragdo da LOA.

Mesmo em relagio a um dos poucos aspectos positivos do PPA, o
estabelecimento de classificagdo por programas, comum ao PPA e a LOA,
tém ocorrido problemas. Os planos or¢amentdrios nao sdo necessariamente
os mesmos utilizados na pratica pelos 6rgaos setoriais, que instituem uma
série de plataformas de governo nao incorporados ao PPA ou a LOA.
Exemplos desse desrespeito ao PPA e ao processo or¢amentario no governo
federal seriam os conhecidos programas Minha Casa Minha Vida (nao
consta do PPA e na LOA aparece como cinco a¢des dentro da campanha
Moradia Digna), o Mais Médicos (ndo tem transparéncia no PPA e na LOA;
nesta aparece apenas como uma parcela interna do programa Piso de
Atencdo Bésica no or¢amento do Ministério da Saude), além do mais antigo
Bolsa Familia (também néo é programa or¢amentario).

Como no momento é improvavel qualquer alteragdo no status do PPA
em nosso ordenamento constitucional, uma alternativa para dar maior
efetividade a esse plano seria antecipar sua apresentacdo para 15 de abril, de
forma que sua elaboracdo fosse concomitante a da LDO e precedesse a



elaboragdo da LOA do primeiro exercicio. Para que tal antecipacdo seja
possivel, o PPA precisaria ser simplificado, passando a ser um documento
politico que reflita o plano de governo apresentado durante a campanha
eleitoral pelo candidato eleito a cargo executivo, formato condizente com o
regime presidencialista de governo. Adicionalmente, seria possivel
introduzir maior flexibilidade quanto a abrangéncia do PPA, cabendo a este
definir estratégias e diretrizes apenas de setores considerados prioritarios ou
que por sua natureza exijam maior planejamento de médio prazo.

Ainda com relagdo ao PPA, seria interessante que apresentasse um
cenario prospectivo contendo os objetivos da estratégia fiscal de longo
prazo. Adicionalmente, ao definir a estrutura de programas, deveria incluir
em cada um deles as despesas de pessoal e outras de custeio que concorrem
para a consecucdo de seus objetivos, de forma a permitir melhor avaliagdo
dos programas a partir do conhecimento dos custos reais envolvidos em sua
execucdo. Nesse formato mais agregado e seletivo, a definicdo das agdes a
serem desenvolvidas ficaria a cargo da LOA.

Sistema Nacional de Investimentos Puiblicos

Uma deficiéncia do processo or¢camentario brasileiro refere-se a auséncia de
informacdes confiaveis e de andlises técnicas que subsidiem a decisdo de
iniciar ou ndo determinada iniciativa de investimento. Um sistema de
aplicagdo de dinheiro publico deve conter um marco legal que cubra
aspectos como: a ligacdo dos projetos com a estratégia de desenvolvimento;
a consisténcia na preparacao dos projetos; os critérios e procedimentos para
a selecdo dos projetos; a autoridade para avaliar e rejeitar projetos; um
processo licitatério eficaz para apoiar a implementa¢do e operacdo dos
projetos; a manutengdo e operagao de registro dos ativos; e a avaliagdo ao
final do ciclo, bem como as responsabilidades institucionais nas diversas



etapas. Um artigo escrito por especialistas do Banco Mundial define as oito
fases que devem existir ao longo do ciclo de vida de um projeto: orientacao;
avaliacdo ex-ante; revisdo independente; selecdo; implementacio;
ajustamento; operacao; e avaliacdo ex-post.1

Em geral, esses aspectos estdo resolvidos na maioria dos paises
desenvolvidos e bem encaminhados por muitos paises em desenvolvimento.
O Chile, a Inglaterra, a Irlanda e a Coreia do Sul sdo bons exemplos das
melhores praticas internacionais. H4 muitos anos, o Chile cumpre todas as
oito fases mencionadas pelo estudo do Banco Mundial e, na verdade, vai
além dessa norma basica em quase todos os aspectos, destacando-se na
avaliacdo ex-ante dos projetos bem como na exigéncia de que somente sejam
contemplados no or¢amento os projetos previamente analisados e aprovados
por instincia governamental. Na América Latina, diversos paises tém
copiado o modelo chileno, que recentemente serviu de referéncia inclusive
para o México.

No intuito de que o Brasil avance nessa questdao, o Poder Executivo da
Unido deveria instituir um sistema nacional de investimentos publicos com
o objetivo de melhorar a eficiéncia e a eficacia do uso dos recursos publicos,
atribuindo-os a iniciativas de investimento que gerem maior rentabilidade
econOmica e social, em conformidade com as orienta¢des das politicas de
governo. Esse sistema deveria dispor de um corpo normativo transparente e
de um conjunto de metodologias e requisitos técnicos instituidos pelo drgao
central de planejamento e orcamento da Unido, o qual estabeleceria
conceitos a serem seguidos pelos demais entes da Federacdo, bem como
definiria o ciclo de vida de um projeto, suas fases e etapas, seus requisitos de
informacao etc.

As solicitagdes de investimentos submetidas pelos 6rgaos setoriais seriam
consubstanciadas numa carteira de iniciativas de investimento que
individualizaria as necessidades e oportunidades de investimento, com
padrdes de qualidade em sua formulagdo, andlise e avaliacdo. A gestdo da
carteira de iniciativas de investimento, a ser permanentemente atualizada, se
apoiaria no registro feito em um banco de projetos daquelas iniciativas.



Estas deveriam ser submetidas a parecer técnico para aprovacdo, emitido
por parte do orgdo central de planejamento e orcamento do ente da
Federacdo. No caso da Unido, a gestdo desse banco deveria caber a
Secretaria de Planejamento e Investimentos Estratégicos do Ministério do
Planejamento (SPI/MP), que procederia a analise das solicitagdes setoriais,
fundamentando suas decisdes numa avaliagdo técnico-econdmica que
analisaria a rentabilidade e o retorno social da iniciativa. Ademais, assim
como se faz no Chile, somente os projetos aprovados pela mencionada
instancia de gestdo, demonstrando sua viabilidade economica, técnica e
ambiental, poderiam ser incluidos na proposta orcamentaria ou na lei
orcamentdria do exercicio seguinte.

Uma questdo que precisaria ser aprofundada refere-se a como
compatibilizar o banco de projetos com as emendas parlamentares,
majoritariamente destinadas a realizacdo de obras de engenharia. No
México, pais em que essas sdo poucas e de pequeno valor, a solugdo
encontrada foi deixa-las de fora, sem submissiao a qualquer analise técnica.
Aqui no Brasil, a persistir a aprova¢do anual de milhares de emendas, seria
interessante buscar uma conciliacio entre a necessidade técnica e a
necessidade politica. Uma possibilidade talvez fosse manter a obrigacao de
constar no banco de projetos apenas emendas que destinassem recursos
para projetos de investimento em determinados setores e/ou acima de certo
valor. Ou entio dispor que o dever em relacdo ao banco aplica-se a projeto
de ente da Federacdo que se financie com transferéncias voluntérias
recebidas da Unido, quando estas correspondam a mais de 50% do custo
total do projeto.

Plurianualidade



No Brasil, a Constituigdo Federal estabelece que o or¢amento seja anual.
Para que se conclua um projeto de investimento cuja execu¢do ocorra
durante mais de um exercicio financeiro, exige-se que o projeto seja
aprovado pelo Poder Legislativo a cada ciclo de elaboracio da lei
orcamentaria, até o término de sua execugdo. Portanto, projetos de
investimento plurianual sdo os candidatos naturais a se tornarem “obras
inacabadas”, como sdo chamados os projetos que apds iniciados tiveram sua
execucdo interrompida. Essa descontinuidade ocorre, entre outras razdes,
porque o projeto deixa de receber novas autorizacdes orcamentdrias para
sua conclusdo, que é uma consequéncia de mudanca na prioridade politica
de alocagdo dos recursos.

A eventual introdugdo de sistematica que contemple autorizagdo
plurianual de gastos exigiria mudancga na lei que possibilitasse a aprovagao
dos projetos de investimento pelo seu custo total. Aprovado um projeto de
investimento plurianual, as dotagdes correspondentes seriam apropriadas
nas LOAs do exercicio de referéncia e dos exercicios subsequentes, de
acordo com o cronograma de execu¢do do projeto. Essa forma de orgar, que
autoriza a ocorréncia de despesas plurianuais nos exercicios vindouros, é o
padrdo nos paises desenvolvidos. Nos Estados Unidos, os programas sio
aprovados em um determinado exercicio estipulando valores de
desembolsos que ocorrerdo no exercicio de referéncia e, normalmente, nos
dois seguintes. No Japao, um anexo a lei orcamentaria demonstra e autoriza,
acdo por ac¢do, montantes plurianuais acumulados até o exercicio em curso,
para o exercicio de referéncia e para os quatro exercicios seguintes (mesmo
que a execucdo da a¢do nao dure todos esses exercicios).

Uma alternativa infraconstitucional seria introduzir mais transparéncia
no processo de aprovacdo dos projetos de investimento plurianual. Pode-se,
por exemplo, exigir que conste da LOA um anexo em que seriam
registrados, para cada projeto plurianual, seu custo total e os valores anuais
correspondentes aos desembolsos previstos para cada um dos exercicios
financeiros subsequentes. Por consequéncia, a elaboracdo or¢amentaria do
exercicio subsequente se iniciaria com conhecimento publico do valor



correspondente ao desembolso previsto para aquele exercicio dos projetos
plurianuais autorizados em anos anteriores. Assim, tanto a tabela fiscal
(constante do Anexo de Metas Fiscais da LDO) quanto a prépria LOA
considerariam os montantes correspondentes a esses desembolsos nas
despesas do exercicio a que se referem.

Para que tal sistemadtica funcione a contento, seriam necessarios projetos
bem elaborados, com estimativa de custos bem-feita e cronograma de
execucdo financeira realista. Dai a importancia de criar um sistema nacional
de investimentos publicos que assegure a qualidade da formulag¢do e da
selecdao de projetos, assim como exija que projetos de investimento primeiro
estejam incluidos no banco de projetos para que possam constar da LOA.

Controle fiscal no médio prazo

Uma critica, justificada, a aprovagdo de projetos de investimento plurianual
¢ o risco de que eles comprometam o espa¢o fiscal futuro para novos
projetos de investimento ou que iniciem investimento que nao podera ser
completado no futuro. Tal risco é verdadeiro e precisa ser mensurado e
acompanhado sistematicamente para preservar a capacidade futura de
investir e impedir a paralisacdo de obras por falta de recursos. A aplicacao
imperfeita dessa sistematica contribuiu para que alguns paises europeus
tenham enfrentado sérias dificuldades fiscais logo apds a crise americana de
2008.

Uma das alternativas mais utilizadas para evitar que a aprovacdo de
projetos de investimento plurianual ameace o equilibrio fiscal no médio
prazo ¢ a instituicdo de um Quadro das Despesas de Médio Prazo (QDMP).
O QDMP constitui-se um instrumento de planificagio com horizonte
temporal de alguns anos (normalmente trés ou quatro), revisto anualmente,
com o objetivo de condicionar decisdes do presente que possam



comprometer o espago fiscal para novos investimentos nos exercicios
subsequentes. Um QDMP bem instituido ajuda a superar o viés pro-déficit
comum quando as decisdes forem baseadas apenas na perspectiva de curto
prazo, ao trazer para a discussdo o custo futuro dos atuais programas e
politicas, o impacto futuro de novos projetos de investimentos bem como as
inconsisténcias temporais das politicas e consideracdes de economia
politica.

O processo or¢amentdrio brasileiro dispde de um instrumento inusitado
no mundo,? que desde a aprovacio da LRF em 2000 vem cumprindo de
forma incipiente, por intermédio de seu Anexo de Metas Fiscais, as funcoes
esperadas de um QDMP. Por ser anual, anteceder e condicionar a LOA, a
LDO atende aos requisitos basicos para possibilitar a existéncia de um
QDMP que seja funcional. Entretanto, para que essa funcionalidade ocorra a
contento, a tabela fiscal ndo poderia ser extremamente sintética, com apenas
poucas linhas de informacdo - como tem constado historicamente nas
LDOs da Unido. Além de apresentar a meta fiscal e os fluxos esperados dos
principais itens das receitas e das despesas com bom grau de discriminacao,
seria preciso que os valores para os exercicios subsequentes refletissem a
melhor estimativa possivel, e ndo apenas replicassem os percentuais do PIB
estimados para o ano de referéncia (como ocorreu no passado).

Um quadro de previsao de recursos realista, aliado a metas anuais de
resultado fiscal, implica déficits publicos previsiveis e controlaveis,
estabilidade das financas publicas e maior credibilidade da politica fiscal.
Outrossim, para que o exercicio QDMP seja eficaz, a tabela fiscal constante
de anexo a LDO teria que explicitar o espaco fiscal existente para novos
projetos de investimento em cada um dos trés ou quatro exercicios
subsequentes ao de referéncia. Para tanto, na parte da tabela referente as
despesas, precisaria haver um desmembramento entre despesas obrigatdrias
e discricionarias, e entre essas ultimas a distin¢gdo entre o espaco fiscal
disponivel para novos projetos de investimento e as projecdes de gastos com
projetos de investimento que ja tenham sido previamente aprovados.



Mais do que isso, por ocasido da elaboracdo da LOA, o espaco fiscal
demonstrado na tabela para novos projetos de investimentos nos exercicios
subsequentes teria que ser entendido como um limite de gastos com novos
projetos de investimentos, tanto pelo Poder Executivo quanto pelo
Legislativo. Dessa forma, ndo seria possivel incluir durante o processo de
elaboracdo da LOA novos projetos cujos desembolsos financeiros previstos
ultrapassassem, em cada um dos trés ou quatro exercicios financeiros
subsequentes, os limites fixados no QDMP para novos projetos.

Priorizagdo do gasto

Atualmente, na elaboracdo orcamentaria pelo Poder Executivo, a alocacgdo
dos recursos publicos ocorre a partir de uma visdo miope, dominada pelo
aumento quase linear das despesas de custeio e pelo atendimento das
pressdes do momento para as despesas de investimento. No Congresso
Nacional, a priorizagio da despesa é ainda mais ineficiente, pois
normalmente tudo é considerado prioritario para recebimento de emendas.
Assim, ndo ha qualquer direcionamento planejado dos gastos para
finalidades especificas, a nao ser raramente, como nos poucos exercicios em
que se estabeleceram percentuais minimos das emendas para o setor de
saude.

As dificuldades na determina¢do de uma alocagdo eficiente dos gastos
entre as diversas areas da administracdo publica poderiam ser superadas
com o aprofundamento do QDMP. O exercicio anual de preparacdo de um
QDMP deveria ser aproveitado para decidir, a partir das perspectivas de
médio prazo apontadas pelos orgdos setoriais, as prioridades na alocagdo
dos recursos entre os Orgdos, setores ou programas. A introducgdo da
perspectiva em médio prazo permitiria efetuar de forma consciente
alteragdes estruturais na composi¢do da despesa e aumentar o grau de



previsibilidade dos setores quanto aos recursos que serdo recebidos, o que
permite aos gestores ter tempo para se adaptar e planejar melhor as agoes.

Quase todos os paises membros da OCDE adotam um QDMP, em
diferentes formatos, para fazer a alocacdo dos recursos no médio prazo. A
forca do QDMP varia conforme: o grau em que esteja previsto na legislagao
do pais; o poder que define os valores que constam dele; e se esses valores
sao determinativos ou apenas indicativos. Os modelos diferem ainda quanto
a distribuicio dos recursos: alguns paises - como Alemanha, Austria,
Coreia, Holanda, Italia, Nova Zelandia e Russia —, além do limite global para
a despesa, tém subtetos por programa, por setor ou 6rgao da administracao
publica, enquanto outros - como Dinamarca, Estados Unidos, Franca e
Portugal — definem apenas os subtetos. Alguns ainda contemplam reservas,
normalmente crescentes ao longo dos exercicios, para atender alteragdes no
cenario econdmico ou mudanca de prioridade nas politicas publicas.

O QDMP integraria a politica fiscal em médio prazo com o processo
or¢amentario, por intermédio da exigéncia de que os subtetos nele definidos
se tornem a base inicial de negociacdo dos orcamentos dos anos
subsequentes. Alteracdes nesses subtetos somente deveriam ser aceitas
durante a elabora¢do do or¢amento caso surgisse um fato novo, como uma
mudanga de orientacdo politica com alteracdo claramente explicitada em
documento or¢amentario. Dessa forma, ao orientar a aloca¢ao dos recursos,
o QDMP constitui-se um instrumento de planificacdo estratégica coerente,
que contribui para o alinhamento das a¢des de governo as diretrizes, aos
objetivos e as metas da administracao publica. Ademais, para que o QDMP
seja eficaz, sdo necessarios mecanismos de acompanhamento e fiscalizacao,
como relatérios sobre o cumprimento de metas e limites estabelecidos a
serem encaminhados pelo Executivo ao Poder Legislativo.

Novamente, no caso brasileiro, deveria caber a LDO desempenhar a
funcdo de definir anualmente a alocacao dos recursos publicos entre os
setores ou programas. Num anexo da LDO, a partir do QDMP e com base
nas metas e prioridades do governo, seria definida a despesa por setor ou
programa para os trés ou quatro exercicios subsequentes aquele a que se



refere a lei. Mais informacdo sobre os limites financeiros para as politicas
setoriais no médio prazo, desde que as estimativas de despesas e limites
definidos tenham credibilidade, aperfeicoaria a definicdo dos tetos a serem
fixados para a programacgao anual da despesa durante a elaboracao da LOA.
A partir do QDMP, com os recursos alocados antecipadamente nos
setores ou programas de acordo com as prioridades estratégicas do governo,
a maior previsibilidade dos recursos financeiros viabilizaria melhor
programacao setorial, contribuindo para o uso mais eficiente dos recursos
financeiros. Nesse contexto, as vinculagdbes de receita que ndo sejam
derivadas de mandamento constitucional ou lei organica precisariam ser
eliminadas, pois, ao cristalizar prioridades no tempo, podem se tornar
incompativeis com a revisdo anual dessas mesmas prioridades.

Outros processos e procedimentos

Antes dos aspectos a serem abordados nesta secdo, merece mencio a
questao da inseguranca juridica existente hoje em nosso sistema
orcamentdrio. Vdrias regras que, por suas caracteristicas, deveriam constar
de legislacdao nacional permanente, atualmente precisam ser repetidas todos
os anos nas sucessivas LDOs, tanto do governo federal quanto de outros
entes da Federagdo. Exemplos disso sdo as regras que determinam qual
orcamento deve viger no inicio do exercicio, caso o projeto de LOA nao seja
sancionado até 31 de dezembro do ano anterior, e como ocorrerdo
transposi¢do, remanejamento, transferéncia e utilizacdo das dotagdes
orcamentarias. Tais normas precisam ser estendidas a todos os entes da
Federagdo, tornando permanente tais exigéncias, de modo que a estabilidade
das regras traga maior seguranga aos agentes publicos do ciclo de gestao no
desempenho de suas fungdes.



Classificadores orcamentdrios

A despesa constante da lei orcamentaria da Unido é submetida a tantos
classificadores or¢amentarios de natureza técnica que, em vez de ajudar,
dificulta a obten¢do da transparéncia desejada pela sociedade. Para corrigir
esse paradoxo e simplificar a LOA, de modo que possa ser compreendida
por leigos, alguns desses classificadores deveriam passar a ser considerados
auxiliares, constando apenas de base de dados relacional (para a Uniao,
SIOP e SIAFI). Nao haveria perda de informacdo técnica, pois estariam
disponiveis para consulta publica, e a despesa continuaria a ser registrada de
acordo com esses classificadores no momento de sua execucao.

Além de facilitar a compreensdo da lei or¢amentaria pelo cidadao
comum, essas alteragdes permitiriam maior flexibilidade ao gestor durante a
execucdo da LOA, gerando ganhos de eficiéncia na a¢do publica. O excesso
de classificadores na LOA acarreta burocracia desnecessaria, por conta de
pequenos ajustes nas despesas fixadas que normalmente se fazem
necessarios durante a execugdo. Assim, o Poder Executivo se vé obrigado a
promover por ato proprio ou encaminhar ao Congresso Nacional, todos os
anos, um numero excessivo de solicitagdes de créditos adicionais,
postergando ou paralisando a execugdo das despesas, que sdo objetos dessas
alteracoes.

Em contraste, na maioria dos paises desenvolvidos, geralmente ¢ feito
apenas um pedido de alteracdo da lei or¢amentaria aprovada, em meados do
exercicio financeiro (mid-year review). Isso s6 é possivel quando a lei
orcamentaria permite bom grau de flexibilidade ao Poder Executivo durante
a execugdo, sem restricdes excessivas. Nesses paises, predomina a visao de
que a lei orcamentdria ndo deve ser a panaceia da transparéncia, mas sim
instrumento que permite ao cidaddo saber como, em que e quanto o
governo planeja gastar os recursos publicos. Por exemplo, no Japao os gastos
sdo apresentados para cada area apenas por programas e a¢des (estas sem
titulo; apenas com o descritor do que sera desenvolvido), com os valores



previstos para o exercicio em curso, o fixado para o exercicio de referéncia e
as respectivas varia¢des absoluta e percentual.

No Brasil, ndo consta da lei orcamentaria da Unido o descritor das acoes
(este existe separadamente num Cadastro de Ag¢bes), mas apenas o titulo
delas; assim, o cidadao tem menos informacdo. Nao constam ainda de nossa
LOA os valores da despesa prevista para os dois exercicios subsequentes ao
de referéncia, informagdo importante para o gestor se planejar em médio
prazo. Por outro lado, além dos, tipicamente encontrados, classificadores
organico, funcional e programatico, constam da LOA dados sobre:

a) aesfera da despesa;

b) o grupamento econdmico e de natureza da despesa;

c) se a despesa é primdria ou ndo, obrigatéria ou ndo, do PAC ou néo;
d) ainstancia de governo responsavel pela aplicacao dos recursos;

e) o identificador de uso da despesa; e

t) a fonte dos recursos que financia a despesa.

Entre esses classificadores, pode até fazer sentido que conste da LOA o
grupo de natureza da despesa, porquanto indica o tipo de despesa. O mesmo
vale para o classificador por fonte dos recursos, pois este permite verificar se
a LOA esta de acordo com as legislacdes que vinculam recursos. Quanto aos
demais classificadores, a presenca deles na LOA nao traz qualquer
informacao util para a sociedade, a ndo ser para poucos especialistas. Em
razdo disso, e considerando que as informacoes das agdes orcamentarias sdo
citadas duplamente nos subtitulos (atividades ou projetos), a LOA torna-se
magante e quase ininteligivel para o cidaddo comum. Outra consequéncia
nefasta dessa poluicdo é ndo haver espaco fisico para apresentar dados sobre
valores previstos para os anos subsequentes ao de referéncia da LOA, como
fazem varios paises desenvolvidos.

Por fim, excetuados os programas, cuja concepg¢ao deve ser inteiramente
livre, para diversos outros classificadores deveria ser estabelecido um padrao



nacional minimo, em nivel agregado, isto ¢, mais geral. Isso facilitaria a
consolidagdo das informacdes dos entes da Federacdo e preservaria a
liberdade que atualmente existe para cada ente definir niveis mais
detalhados desses classificadores, de acordo com as suas proprias
peculiaridades.

Contabilidade aplicada ao setor ptiblico

O Conselho Federal de Contabilidade (CFC) aprovou resolu¢des que
alteram as normas brasileiras de contabilidade aplicada ao setor publico,
tendo como diretriz basica a convergéncia com as normas internacionais de
contabilidade aplicada ao setor publico editadas pelo Comité Internacional
de Normas Contabeis. Com base nesse novo normativo, a Secretaria do
Tesouro Nacional (STN) do Ministério da Fazenda vem ha alguns anos
implementando uma reforma contébil no setor publico brasileiro.

Apos a reforma, a contabilidade passard a se caracterizar pelo foco nos
atos e nos fatos que afetam ou possam afetar o patrimdnio e, por
conseguinte, na situacdo patrimonial liquida do ente. A modernizagdo dos
procedimentos de escrituragdo contabil fara que a receita e a despesa
patrimonial passem a ser contabilizadas pelo regime de competéncia plena,
independentemente de recebimento ou de pagamento registrado durante a
execucdo da LOA. A receita e a despesa orcamentdrias continuardo a ser
apropriadas no exercicio financeiro no momento de sua arrecadagdo ou
empenho. A reforma prevé ainda a instituicdo de regras de avaliacdo e
mensura¢ao do ativo e do passivo, e define os procedimentos de registros e
as demonstragdes contabeis, com regras para consolidacdo nacional dessas
ultimas.

Essas mudangas em grande parte independem de alteragdo nos atuais
normativos legais, mas poderiam ter sido facilitadas caso ja estivesse



implantado o Conselho de Gestao Fiscal (CGF), cuja criagdo prevista na
LRF esta até hoje pendente. As normas contabeis estabelecidas pela STN, a
serem observadas por todos os entes da Federagdo, deveriam ser ratificadas
pelo Conselho de Gestao Fiscal para que fossem legitimadas. Além das
normas contabeis, deve-se buscar a homogeneizagdo dos procedimentos e a
padronizacdo geral dos demonstrativos contabeis entre os entes da
Federacdo, facilitando a consolida¢do nacional dessas informacdes.

Apesar do bom andamento das reformas contabeis conduzidas pela STN
juntamente com os estados e municipios, com a participa¢do do CFC, faz-se
necessario o disciplinamento em legislacao permanente da competéncia de
cada uma dessas instituicoes. Assim, deveria caber ao Conselho Federal de
Contabilidade o estabelecimento de normas gerais de carater
principioldgico, que buscassem a convergéncia com normas internacionais
de contabilidade aplicada ao setor publico. Adicionalmente, caberia ao 6rgao
central de contabilidade do Poder Executivo Federal o estabelecimento de
normas especificas, compativeis com as normas gerais, a serem ratificadas
por conselho de gestao fiscal e observadas por todos os entes da Federacao.

Caberia ainda discutir a conveniéncia do atual arranjo administrativo
brasileiro, pelo qual a contabilidade aplicada ao setor publico estd
subordinada ao 6rgao responsavel pela gestio financeira. Se a sociedade
busca maior transparéncia, a contabilidade precisa assegurar que os registros
reflitam com exatiddo os atos e fatos da administracao publica. Em varios
paises desenvolvidos, a contabilidade ocorre em entidade distinta e nao
subordinada aquela responsavel pela execu¢do orcamentaria. A
independéncia institucional do setor de contabilidade minimiza a
possibilidade de que registros ou demonstrativos sejam alterados por conta
de eventuais pressdes recebidas, aumentando o grau de fidedignidade das
informacoes disponibilizadas para a sociedade.

Restos a Pagar



Os Restos a Pagar (RAP) atualmente sdo gerados de forma descontrolada,
resultado da liberalidade com que dotagdes empenhadas, mas nao pagas, sao
inscritas em RAP ao final do exercicio e pela tendéncia de que a validade dos
RAPs seja prorrogada quando o pagamento desses valores ndo ocorre dentro
dos prazos previstos. A inscricao e a prorrogacao facilitadas atendem aos
interesses dos gestores, que tém mais tempo para executar as agdes sob sua
responsabilidade, e dos politicos, que tém aumentadas as chances de que
emendas de sua autoria sejam realizadas (mesmo com a obrigatoriedade de
execucdo das emendas individuais). Tal situacdo tem feito com que o
montante do RAP seja crescente ao longo dos anos, constituindo-se num
verdadeiro orcamento paralelo ao que esta sendo executado.

Assim, deveriam ser estabelecidas regras diferenciadas para
cancelamento de RAP por grupo da despesa, com previsio de punig¢des
severas aos administradores que as descumprirem. Para as despesas
correntes, o RAP ndo pago até trés meses apds sua inscrigdo deveria ser
cancelado. Para as despesas de capital, o prazo deve ser um pouco maior, em
torno de seis meses, ressalvadas as operagdes de crédito efetivamente
realizadas. Por fim, mais importante para os demais entes do que para a
Unido, de forma semelhante a exigéncia que a LRF faz para o ultimo periodo
de mandato de titular de Poder ou érgao, a restri¢do a inscricaio em RAP ao
saldo da disponibilidade de caixa deveria ser estendida a todos os exercicios
financeiros, acrescida ainda do respeito ao saldo por fonte do recurso.

Fundos

Os fundos sdao atualmente regidos pela lei n° 4.320, de 1964, que permite a
transferéncia para o exercicio seguinte do saldo positivo apurado em
balanco e possibilita a ado¢do de normas peculiares de controle, prestacdo e
tomada de contas. A Constituicdo Federal de 1988 exigiu que os fundos



entdo existentes, instituidos ou mantidos com recursos publicos, fossem
revalidados num prazo de cinco anos. Apos revalidagdo inicial feita por
intermédio dos dois PPAs subsequentes, os fundos readquiriram o carater
permanente, pois nunca mais houve qualquer revalidacao.

O fundo publico deveria ser caracterizado como o conjunto de recursos,
sem personalidade juridica propria, que por lei se vinculem a realizacao de
finalidades especificas (aquelas que ndo podem ser executadas diretamente
pela institui¢do supervisora nem ser alcancadas mediante vincula¢do de
receitas especificas). A disponibilidade de caixa do fundo publico deve se
sujeitar a administragdo financeira centralizada, mesmo que esse seja
controlado apartadamente. Se o fundo for extinto, seu patrimoénio deve ser
transferido a respectiva instituicdo supervisora. O saldo financeiro sera
apropriado pelo 6rgao central de administragdo financeira do ente da
Federacao.

Deve-se vedar a criagdo de fundos privados por entes da Federagao, suas
autarquias e fundagdes publicas, mas é possivel permitir que a lei estabeleca
a participacdo de ente em fundo privado, na qualidade de cotista, sob
condi¢des bem restritivas. Entre estas é possivel elencar: o limite global da
participacdo do ente; os ativos passiveis de serem usados na integralizacdo
de cotas e no patrimoénio do fundo; o direito de o ente requerer o resgate
total ou parcial de suas cotas, fazendo a liquidacdo com base na situacao
patrimonial do fundo; e a previsio de que os cotistas ndo responderao por
qualquer obrigacio do fundo (salvo pela integralizacio das cotas que
subscreverem).

Controle e avaliagdo

No que concerne ao controle, é preciso que, além da busca por legalidade e
legitimidade, nas fiscalizagbes os Orgdos responsaveis verifiquem se as



instituicoes auditadas observam os principios da economicidade, eficiéncia,
eficacia e efetividade em suas a¢des. No intuito de fortalecer a capacidade de
atuacdo dos sistemas de controle, faz-se necessario aprimorar a cooperagao
entre seus diversos drgaos de controle interno e externo, além de fomentar a
troca de informagodes entre esses, o Ministério Publico e outros érgaos de
fiscalizagdo tributdria e administrativa.

Para que as ag¢des desenvolvidas pelo controle externo tenham maior
repercussdo junto a sociedade, deveria ser exigido que a comissdo do Poder
Legislativo que detém a atribuicdo de fiscalizar o Executivo realize audiéncia
publica semestral com o Tribunal de Contas da jurisdi¢ao, para que sejam
relatadas as atividades por este desempenhadas. Ademais, seria conveniente
a criagdo de ouvidorias, tanto no controle interno como no externo, para
que os cidadaos disponham de canal para realizar eventuais reclamacoes e
denuncias sobre a atuagdo dos érgaos de controle.

Outro ajuste que se faz necessario em nossa legislacdo seria dispor que,
independentemente de quem esteja a frente de sua administragao, os érgaos
e entidades sejam objetivamente responsaveis pela comprovacio do
emprego de recursos recebidos a titulo de transferéncia.

Quanto a avaliacdo dos programas, deveria caber ao Poder Executivo da
Unido instituir o Sistema Nacional de Monitoramento e Avaliacio de
Politicas Publicas, consubstanciando sistemas da Unido, estados, distrito
federal e municipios. Tal sistema reuniria as metodologias, normas e
procedimentos que orientariam o monitoramento e a avaliacao de politicas
publicas e sua articulagao com o ciclo or¢amentario, com o objetivo de aferir
a eficiéncia, eficicia e efetividade da implementacao e dos resultados das
politicas publicas.

O monitoramento e a avaliagio de politicas publicas devem ser
realizados de forma continua, objetiva e oportuna, em processo publico e
acessivel. Outrossim, a avaliacdo deveria tomar como referéncia padroes
definidos por organismos internacionais bem como indicadores correlatos
observados em paises em estagio de desenvolvimento semelhante ao Brasil.



Ainda quanto a avaliagdo, o inicio da vigéncia da medida de criacdo e a
alteragdo ou a melhoria de programa de grande vulto que tenha por objetivo
incentivar o desenvolvimento de empresas ou de setores de atividade
econdmica, de iniciativa do Poder Executivo ou do Poder Legislativo,
deveriam ser condicionadas a avaliagdo da estrutura conceitual e a existéncia
de estratégia de monitoramento e avaliacao.

Apreciagao legislativa

A comparagdo entre a pratica do Congresso brasileiro com aquela dos paises
desenvolvidos demonstra que, em nosso pais, a intervencdo anual
decorrente da apreciagdo do projeto da LOA ultrapassa os limites da
razoabilidade. Nos paises desenvolvidos, mesmo naqueles de regime
presidencialista, o Parlamento normalmente aprova poucas emendas a
proposta orcamentdria encaminhada pelo Poder Executivo. Além disso,
quando adotadas, exigem o cancelamento de programacdo constante da
proposta original em montante equivalente ao acréscimo aprovado, de
forma que o valor total do or¢camento permaneca inalterado. No Brasil,
temos duas particularidades no processo de apreciacao que niao encontram
similaridade em qualquer outro pais do mundo: a aprovagao a cada ano de
aproximadamente 10 mil emendas ao projeto de LOA e a existéncia de uma
reserva orcamentaria no projeto de LOA, cuja finalidade exclusiva é

financiar as emendas introduzidas pelo Poder Legislativo.

Estimativa das receitas orcamentdrias

A Constituicdo determina que o Poder Legislativo somente aprove
acréscimos a programacao da despesa contida na proposta orcamentaria
caso cancele outras de valor equivalente, de forma que o total das receitas



estimadas e das despesas fixadas nao se altere. Para burlar tal dispositivo, o
Congresso Nacional alega ter havido “erro ou omissdo” na estimativa
original das receitas que constavam na proposta or¢amentdria, utilizando
sempre desse subterfiigio controverso para incorporar novas receitas que
financiardo novas despesas.>

Antigamente, tais “erros ou omissdes” eram utilizados apenas para
“corrigir” aspectos técnicos dos diversos itens de receita que supostamente
nao haviam sido devidamente considerados na estimativa constante do
projeto de LOA. Como a partir do inicio deste século essas “corre¢des” se
mostraram insuficientes para que o Relator-Geral atendesse as demandas de
seus pares, o Congresso comegou a utilizar tais “erros ou omissdes” para
fazer uma segunda revisdo da estimativa da receita. A bizarra argumentagao
utilizada tem sido a identifica¢io de “erro ou omissdo” nos parametros
macroeconomicos utilizados no projeto de LOA, mesmo quando esses
pardmetros coincidiam com as expectativas do mercado na época de
preparacdo do projeto de LOA. Evidentemente, a introdu¢do de parametros
macroecondmicos otimistas nas estimativas das receitas gera o montante
adicional necessario para concluir o trabalho do Relator-Geral.

Entre todas as disfun¢des do processo or¢camentdario do governo federal,
pode-se dizer que a mais danosa é a persisténcia com que o Congresso
Nacional reestima, todos os anos, as receitas da proposta de lei
orcamentdaria. Normalmente realizada com pouco embasamento técnico e
muito viés, ja que o objetivo é encontrar recursos adicionais para financiar
emendas, a reestimativa constitui-se a principal causa da perda de realismo
da LOA.4 Essa é aprovada contendo “receitas de vento” que nio se realizarao
durante a execu¢ao, fazendo com que a LOA financie despesas para as quais
se sabe antecipadamente que nao havera receitas.

A reagdo do Poder Executivo, cuja responsabilidade legal inclui
monitorar e zelar pelo cumprimento da meta fiscal, tem sido impor limites
para o empenho e o pagamento das despesas constantes da LOA, o chamado
contingenciamento. A diferenca entre o valor total aprovado na LOA e os
valores ndo contingenciados corresponde, grosso modo, aos vultosos



acréscimos efetuados pelo Congresso na estimativa das receitas.” Assim,
acaba-se comprometendo a previsibilidade do montante a ser gasto no
exercicio, pois os 6rgdos setoriais encarregados da execu¢do orcamentaria
ficam sem saber de quanto disporao efetivamente para gastar.

Existem varias op¢des para eliminar o viés altista do Congresso na
reestimacdo das receitas do projeto de LOA.® Uma delas seria reinterpretar o
espirito da LRF ou alterar o seu texto, para que a receita que venha a constar
da proposta de LOA, bem como da prépria LOA, seja absolutamente
idéntica a que constou da LDO. Talvez essa fosse a concepcao inicial da LRF,
no sentido de que a definicdo dos parametros macroecondmicos, da
estimativa das receitas e dos grandes agregados de despesa ja estivesse
predeterminada na LDO, restando a proposta de LOA e a LOA apenas o
detalhamento dos gastos (incorporando eventuais novas receitas que
viessem a ser identificadas e suas despesas correspondentes, no inicio do
exercicio a que se refere).

Outra opgdo seria instituir um comité de receitas, com metade de seus
membros indicados pelo Poder Executivo e a outra metade composta por
representantes do Poder Legislativo. Esse comité teria a atribui¢do de definir
as receitas que fariam parte da proposta de LOA, e posteriormente da LOA.
Ou ainda delegar a estimativa de receitas para alguma entidade nao
governamental, como ja se fez no Canada. O mais importante de tudo,
qualquer seja a alternativa adotada, é que o eventual acréscimo na estimativa
das receitas identificado durante a apreciagdo legislativa seja incorporado a
reserva de contingéncia da LOA, para eventual utilizacdo somente durante
sua execu¢ao, no ano seguinte.

O financiamento das emendas individuais e coletivas



A emenda constitucional n° 86, de marco de 2015, equacionou a questao das
emendas individuais apresentadas por parlamentares ao projeto de LOA. A
Constituicao Federal passou entdo a estabelecer: o montante dessas emendas
que pode ser aprovado pelo Congresso Nacional; a destinacao de metade do
valor para agdes e servicos publicos de saude; o regime de execugdo
obrigatoria em valor equivalente a 1,2% da receita corrente liquida realizada
no exercicio anterior; a execugdo equitativa; os procedimentos a serem
adotados quando houver impedimento técnico; e a dispensa de adimpléncia
do ente federativo destinatario para o recebimento de recursos oriundos
dessas emendas.

Entretanto, nao foi definido como as emendas seriam financiadas para
inclusao na LOA. As trés op¢des possiveis seriam o Congresso Nacional
aumentar a estimativa das receitas orcamentarias, cortar outras despesas ou
utilizar uma reserva previamente definida para alocacdo exclusiva pelo
Poder Legislativo. Caso o Congresso deixe de reestimar as receitas
constantes do projeto de LOA, restariam apenas as duas ultimas opgdes.

Historicamente, o Poder Legislativo tem demonstrado enormes
dificuldades para realizar cortes nas programagdes encaminhadas pelo
Poder Executivo. Quando inevitavel, para escapar ao 6nus politico de propor
um cancelamento mais acentuado numa determinada programagdo, tem
sido comum que relatores apliquem um corte linear dissimulado. Com essa
estratégia, os relatores evitam a necessidade de convencer seus pares ou
grupos de interesse sobre a adequagdo do corte realizado bem como de
consultar o Poder Executivo e/ou se debrugar sobre comparativos
detalhados entre os valores propostos e os executados em anos anteriores.

Por conta dessa dificuldade, ha 15 anos passou a ser incluido anualmente
nas LDO um dispositivo determinando que conste, na proposta de LOA,
uma reserva para alocacio exclusiva pelo Poder Legislativo. Desde que foi
implantada, tal valor corresponde a 1% da receita corrente liquida (o
Congresso pretende elevar esse percentual para 1,2% a partir da LOA 2016).
A LDO exige que o Poder Executivo considere essa reserva como despesa
primdria, mesmo que ndo haja qualquer programacdo a ela atrelada.



Consequentemente, na preparacdo da proposta de LOA, o Poder Executivo
se vé constrangido a abdicar de parte do espaco fiscal de que disporia para
atender a enormidade de pleitos encaminhados pelos diversos drgaos
setoriais, em parte recusados por conta dessa restricao fiscal adicional.

Mesmo com criticas de ordem juridica e técnica a reserva de espago fiscal
para financiar emendas individuais, ndo ha perspectiva de que tal
sistemdtica venha a ser eliminada. Ha questionamento quanto a
constitucionalidade desse tipo de reserva, por ferir prerrogativas do Poder
Executivo. Além disso, a sistematica fere a ldégica da elaboracao
orcamentaria que prevalece nos paises desenvolvidos, segundo a qual o
Poder Executivo formula as propostas de politicas publicas e o Poder
Legislativo as revisa, alterando aquilo que julgar impertinente. Apesar de
questionavel juridicamente e imprdpria do ponto de vista técnico, essa regra
tem sido aceita por razdes de ordem politica, segundo as quais a
governabilidade é garantida em troca do atendimento aos pleitos dos
congressistas.

No entanto, restam ainda as emendas coletivas, cuja execu¢dao nos
ultimos anos vem sendo nula ou préxima disso. Talvez motivados por essa
nio execu¢do, hda projetos de emenda constitucional em tramitagdo, em
ambas as Casas do Congresso, com o intuito de estabelecer a execuc¢do
obrigatdria das emendas coletivas, que deve ocorrer da mesma forma como
sao executadas as emendas individuais. A ideia defendida por muitos
parlamentares seria estabelecer a obrigatoriedade de execu¢ao das emendas
coletivas em montante equivalente a algo entre 0,8 e 1,0% da receita corrente
liquida.

Quem sabe, se essa ideia prosperar, surja a oportunidade para se discutir
o carater de execuc¢do da LOA, se autorizativa ou mandatdria, bem como o
financiamento de todas as emendas do Congresso Nacional? Do ponto de
vista técnico, nao faz sentido que apenas as parlamentares sejam de
execucdo obrigatoria. Por outro lado, para que as despesas orcadas sejam de
execucdo obrigatoria, alguns requisitos de cunho fiscal precisariam ser
atendidos, de forma a tornar a LOA realista desde o seu nascedouro.



Entre esses requisitos estda o financiamento das emendas. Sem a
possibilidade de reestimar as receitas, se fosse adotada uma das alternativas
apresentadas na se¢do anterior e se fossem consideradas as restricdes de
ordem juridica e técnica a constituicdo de reserva para alocagdo exclusiva
pelo Congresso, restaria a esse Poder efetuar cortes na programacao
constante do projeto de LOA. Alids, sempre deveria ter sido assim, em
respeito restrito ao espirito do texto constitucional de 1988 e as boas praticas
internacionais. Num primeiro momento, os danos a programacao causados
por cortes efetuados durante a apreciacao legislativa poderiam até ser mais
danosos aos orgaos setoriais do que os atuais contingenciamentos, mas ao
longo dos anos tal situacdo possivelmente tenderia a se normalizar.

Um acordo nesses termos seria aceitavel, pois manteria o equilibrio no
relacionamento entre os poderes nos assuntos or¢amentarios. Os ganhos
advindos de se ter um processo bem disciplinado de -elaboracao
orcamentaria, que culmine numa LOA realista, mais do que compensariam
o aumento da rigidez or¢amentaria e do custo fiscal da execugdo obrigatdria
das emendas.

Nesse contexto, torna-se menor a questéo acerca do carater de execuqéo
da LOA, se autorizativa ou mandatoria. Num ambiente em que desde o
inicio as estimativas de receitas e despesas sdo preparadas com
fidedignidade, o contingenciamento de despesas durante a execugdo do
orcamento tende a ser marginal. As receitas do exercicio tenderiam a ser um
pouco menores ou maiores do que a estimativa original, de acordo com as
flutuagdes econdmicas observadas, mas bem préximas da projecao inicial
(caso ndo surja algum fator imprevisto). Assim, uma frustragdo de pequena
monta nas receitas deveria ser ajustada por intermédio de crédito adicional
que cancelasse ou reduzisse alguns saldos de dotagdes ou por um pequeno
contingenciamento, caso nao haja mais tempo habil para alterar a LOA.

Comissoes temadticas



Conforme atribuicdo constitucional, cabe a Comissdo Mista de Or¢amento
(CMO) a competéncia de analisar matérias de natureza or¢amentaria. Na
pratica, isso exclui uma participacdo ativa das comissdes permanentes do
Senado Federal e da Camara dos Deputados, que em sua maioria apenas
tém o direito de apresentar quatro emendas de apropriagdo de despesa ao
Projeto de Lei Or¢amentdria (PLO). As emendas de comissdo devem ter
carater institucional e representar interesse nacional, vedada a destinagdo a
entidades privadas, e limitar-se as areas tematicas que lhes sejam afetas pelo
regimento.

O PLO ganhou seis novas dreas temdticas em 2016, contando agora com 16,
e a apreciacdo de sua programacgdo setorial ndo se da entre parlamentares
especialistas ou interessados em discutir as politicas publicas especificas de
determinado setor. A discussio nao ocorre nas comissdes tematicas
permanentes, mas sim na propria CMO.

Cabe a relatores setoriais designados entre os membros da CMO a tarefa
de analisar as emendas apresentadas em suas respectivas areas tematicas,
bem como decidir sobre eventuais cortes na programacdo setorial de
investimentos e inversdes financeiras contidas no PLO. Por exemplo: as
programacgdes orcamentarias das dreas de educagdo ou saude nao sdo
discutidas nas respectivas comissdes permanentes, mas avaliadas por um
relator cuja preocupacgdo é ter seu relatério aprovado por seus pares na
CMO.”

A discussdo passa longe da andlise da eficiéncia, da eficacia e da
efetividade dos programas de governo a serem desenvolvidos nas respectivas
areas, bem como de suas metas, indicadores e resultados atingidos em anos
anteriores. Nao se consideram as prioridades nacionais, mesmo porque em
geral as emendas versam sobre interesses paroquiais.

Para introduzir a capacidade de andlise critica da programacao setorial
do PLO no dmbito do Poder Legislativo seria preciso delegar a discussao e a
vota¢ao, hoje concentradas na CMO, as comissdes permanentes setoriais das



duas casas. A CMO deveria caber os relevantes papéis de coordenar o
processo de tramitacdo da proposta orcamentaria no Congresso, analisar os
grandes agregados de despesas e impor limitacbes de ordem fiscal e
financeira as alteracoes feitas por cada comissao setorial, além de resguardar
a boa técnica orgamentéria. As comissdes temdticas permanentes, por sua
vez, deveria caber a analise da proposta setorial, inclusive das emendas
individuais e de bancada estadual, que sugiram alteracdes em suas areas de
competéncia. Essa andlise deveria levar a alteragbes de natureza
programatica, contribuindo para o uso eficiente dos recursos disponiveis, ao
priorizar a programagio das despesas de acordo com a 6tica politica.®

Uma restri¢do a implantacdo pratica dessa alternativa advém do fato de
as comissdes permanentes da Cadmara e do Senado terem numero diferente
além de serem agrupadas por areas tematicas distintas. O ideal seria que nao
houvesse essa duplicidade de andlise e votacdo, e, como ocorre em diversos
paises desenvolvidos da Europa, que apenas uma das casas (em geral, a
camara baixa) se encarregasse de analisar e votar a lei orcamentdria. Se essa
alteracdo constitucional nao for possivel, a dificuldade poderia ser
amenizada por uma revisao das areas e subareas tematicas de cada comissao,
resultando na maior harmonia temadtica entre as comissdes setoriais da
Camara e do Senado.

De qualquer forma, pode-se considerar uma evolucao a substituicdo do
processo centralizado, em que tudo ¢ decidido numa comissdo de
orcamento, pelo coordenado, em que uma comissdo de or¢amento decide
sobre os agregados fiscais e, subsequentemente, as decisdes programaticas
sdo tomadas em comissOes setoriais especializadas.” No processo
coordenado, como o que ocorre na Suécia, mantém-se a capacidade de
controle dos agregados e metas fiscais, a0 mesmo tempo em que se
aprofunda a analise setorial. Essa coordenac¢do nao se confunde com um
processo descentralizado, em que as comissoes setoriais detém todo o poder
de decidir sobre a programagdo dos respectivos setores, arranjo mais
comum em paises parlamentaristas.



Critérios e formulas

Uma forma alternativa que deveria nortear a interven¢do parlamentar na
apreciacao das propostas de lei orcamentdria seria a discussdo e consequente
definicdo dos critérios e das férmulas a serem empregados pelo Poder
Executivo durante a execugdo dos gastos publicos. Ressalte-se que esses
critérios e férmulas ja existem em boa medida, mas sdo geralmente de
conhecimento apenas dos proprios 6rgaos e entidades do Poder Executivo
responsaveis pela execucdo de determinado gasto. Por exemplo, a
distribui¢do de recursos do Ministério da Educagao entre as universidades
federais ou entre as escolas técnicas segue uma planilha de aloca¢do que leva
em consideracdo dezenas de variaveis. O mesmo acontece com a
distribui¢do dos recursos federais destinados a creches publicas, ou quando
o Ministério da Saude distribui entre os estados e municipios os recursos
destinados ao pagamento dos procedimentos hospitalares e ambulatoriais de
média e alta complexidades. Nao deveria o Congresso Nacional ter interesse
em examinar minuciosamente esses e outros critérios?

Para que o Congresso Nacional pudesse discutir e intervir, seria
necessario exigir a publicidade desses critérios e férmulas. Adicionalmente,
eles deveriam ser explicitados na apresentacao da proposta de PPA para os
programas e, em anexo, as propostas de leis or¢camentdrias, no caso das
acOes orcamentarias. Se essa sistematica for implementada, obter-se-ia um
duplo ganho: maior transparéncia para a sociedade quanto a motivagao das
decisdes dos gestores do Poder Executivo na alocagdo dos recursos publicos,
e incentivo para que o Legislativo discutisse e modificasse esses critérios e
férmulas.

Com as informagdes disponiveis, o Poder Legislativo poderia propor as
alteragdes nesses critérios e féormulas que julgasse mais convenientes a
sociedade. Nos Estados Unidos, ¢ assim que funciona: a principal
intervencao feita pelo Parlamento na proposta orcamentaria recebida do
Poder Executivo consiste justamente no exame e na modificacio dos



critérios a serem obrigatoriamente adotados pelos programas federais. Por
exemplo, ha alguns anos, os recursos federais para o programa Assisténcia
Alimenticia Emergencial eram distribuidos entre os estados americanos que
atendessem a determinados requisitos, de acordo com dois critérios: 60%
conforme o numero de familias em situagdo de pobreza e 40% de acordo
com o numero de pessoas desempregadas. O Congresso americano pode
alterar esses critérios, incluir novos, ou modificar o peso de cada um deles
na distribuicao dos recursos.

Conclusio

Boa parte dos aspectos abordados neste artigo estd sintetizada no PLS n°
229/09, de autoria do senador Tasso Jereissati e relatoria do senador Ricardo
Ferrago, aprovado em junho de 2016 no Senado Federal. Como todas as
iniciativas que tentaram instituir novo regime de gestao das financas
publicas, nas mais de duas décadas e meia desde a entrada em vigor da
Constituicdo Federal de 1988, esta também pode esbarrar na falta de
vontade politica do Governo em promover mudangas. Por conta das
diferentes visdes dos poderes e seus agentes quanto ao processo de gestao
das finangas publicas, ainda existe grande dificuldade em se obter um
consenso minimo a respeito dos principais aspectos a serem alterados, mas a
aprovacao no Senado foi um passo importantissimo.

A proposta tramita, agora, na Camara, e constitui oportunidade para
retomar o processo de reformas na drea fiscal e completar a regulacao dos
preceitos constitucionais sobre financas publicas. Para que seja crivel, o novo
sistema de gestdo das financas publicas deverda ndo apenas limitar a despesa
de acordo com a meta de resultado fiscal e a previsdo de arrecadacao das
receitas, mas incorporar a visio de médio prazo aos procedimentos
gerenciais de forma a assegurar qualidade na aloca¢ao dos recursos.

A responsabilidade or¢amentaria envolve ainda recuperar a LOA como
instrumento de determinacao da alocagdo final dos recursos, o que exige



que ela seja realista desde o inicio de sua elaboragdo, para possibilitar que a
execucdo final seja proxima da programada. A conquista dessa aderéncia a
realidade, com respeito a restricdo fiscal dos governos e uma alocagdo
eficiente dos recursos, baseada numa visao de médio prazo, passa por uma
série de medidas em boa parte consubstanciadas no mencionado PLS.

Além de antecipar a apresentacdo de um PPA simplificado e torna-lo
mais proximo do plano de governo do candidato eleito, os governos
precisam adotar procedimentos mais modernos de gestdo financeira, como
alocar recursos baseados em critérios que considerem a evolucdo das contas
publicas no médio prazo. O objetivo maior da gestdo das finangas publicas
deve ser a busca por ganhos de eficiéncia na gestao das despesas de custeio,
de forma a aumentar o espaco fiscal disponivel para o financiamento das
programacoes finalisticas sem aumento da carga tributaria. Os processos
orcamentarios federal, estadual, distrital e municipal precisam passar a
decidir sobre seus projetos com base num marco legal nacional, tomando
por base aspectos técnicos predefinidos na analise, selecdo, implementagio e
avaliacdo, com prioridade efetiva para aqueles que ja estejam em execugao.

Outro importante avango seria tornar a LOA mais inteligivel para o
cidadao, simplificando o seu layout com a exclusdao de classificadores
orcamentarios de cardter eminentemente técnico, aproximando as praticas
brasileiras das empregadas nos paises mais avancados, sem perda de
transparéncia e com ganhos adicionais na redu¢do do engessamento da
gestdo publica. Além da importantissima reforma contabil atualmente em
curso, com a adogdo pelo setor publico de conceitos e procedimentos ja
empregados no setor privado, é desejavel a imposicdo de restricdes mais
eficazes a inscricdo e a manutencao de restos a pagar. Sdo recomendaveis
também a categoriza¢do da personalidade juridica e a revalidagao periddica
dos fundos publicos.

No que concerne ao controle, ha espago para seu aprofundamento no
ambito social e para melhorias na cooperagdo entre os diversos érgaos de
controle interno e externo, com o Ministério Publico e com outros 6rgaos de
fiscalizacio tributdria e administrativa. E preciso também que as atividades



dos tribunais de contas tenham maior repercussido para a sociedade. Na
avaliagdo dos programas, devem-se tomar como referéncia padrdes
internacionais definidos por organismos internacionais, bem como
indicadores correlatos observados em paises em estagio de desenvolvimento
semelhante ao do Brasil.

O aprimoramento do processo de apreciacio orcamentdria passa ainda
pelo respeito ao espirito do texto constitucional, com o aceite pelo Poder
Legislativo de arranjos alternativos quanto a estimativa das receitas
orcamentarias que atendam as restricdes impostas a sua atuacdo. A
capacidade de definir de forma individual a alocagdo e execu¢do de vultosos
recursos publicos, recentemente consagrada na Constituicdo, precisa ter seus
efeitos monitorados e eventualmente reavaliada dentro de um acordo maior,
que englobe a forma pela qual serdo financiadas nao apenas as emendas
individuais, mas também as coletivas. As mudangas precisam valorizar a
responsabilidade or¢amentaria no Congresso Nacional, bem como
privilegiar as instdncias colegiadas, como as comissdes permanentes,
elevando o nivel do debate orcamentario para questdes como os critérios e
as formulas utilizados na alocacdo de recursos para custear as politicas
prioritdrias para o setor publico.

Alguns topicos de nossa gestdo financeira publica ndo foram aqui
abordados. Entre eles, a questdo da contabilidade criativa, artificio a que
alguns entes da Federagdo recorrem para atender limites e atingir suas metas
fiscais. Outros topicos importantes seriam a flexibilizagdo das normas de
gestdo em situagdes especificas, de forma a incorporar ganhos de eficiéncia
com a orcamentacdo por resultados (contrato de gestdo e controle); a
regulamentagdo das  (por vezes) problemadticas transferéncias
intergovernamentais, especialmente das voluntdrias para outros entes da
Federacdo e entidades privadas; a tipificagdo precisa dos conceitos e
identificacdo orcamentaria de subsidios, subven¢des e auxilios; o registro
contabil das receitas pelo momento de ocorréncia de seu fato gerador; a
introducdo de uma fase da execucao da despesa que anteceda o empenho; a
possibilidade de, em situagdes especiais, carregar (carry over) dotagdes de



um exercicio para o outro; e a questdo da conveniéncia ou nao de criar-se
uma instituicao fiscal independente.

Espera-se que caso a discussdo sobre uma nova lei geral de financgas
publicas seja aprovada no Senado e retomada na Cadmara dos Deputados,
esses e outros assuntos trazidos nas indmeras sugestdes que certamente
serdo recebidas venham a ser discutidos e eventualmente incorporados ao
nosso arcabougo legal.
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Notas

1. Anand Rajaram, Tuan Minh Le, Kai Kaiser, Jay-Hyung Kim, Jonas Frank, Eds. “The power of
public investment management - transforming resources into assets for growth” Directions in
Development. Washington, DC: World Bank. 2014.

2. O modelo or¢amentario sueco dispde de um instrumento que precede a lei orcamentaria e define
os grandes nimeros de receita e despesa além do resultado fiscal para o orgamento daquele exercicio.
Apesar de encaminhado a camara baixa do parlamento para ciéncia e manifestacao, ao contrario da
LDO brasileira, nao requer a aprovagdo pela mesma.

3. Oart. 166, § 3°, inciso III, alinea “a”, da Constituigdo, permite a corre¢ao pelo Congresso de “erros
ou omissdes” encontrados nos projetos de LOA.

4. Se havia alguma davida quanto a motivagao das reavaliagdes do Congresso, foi dirimida a partir de
2009, quando o Poder Executivo passou a encaminhar propostas or¢amentdrias com estimativa de
receitas bastante inflada. Mesmo assim, o Congresso continuou a elevar ainda mais as previsoes.

5. Em anos recentes, o contingenciamento das despesas tem compensado também despesas
obrigatorias subestimadas constantes do projeto de LOA.

6. Mais informag¢des em Helio Tollini, “Aprimorando as Rela¢bes do Poder Executivo com o
Congresso Nacional nos Processos de Elaboragdo e Execugao Orgamentaria’, pp. 213-236. Disponivel
em:
<http://www.aslegis.org.br/aslegisoriginal/images/stories/cadernos/2008/Caderno34/13revista34_apri
morandoasrelacoesdopoderexecutivop213-236.pdf>.

7. Para isso, basta aprovar integralmente as emendas individuais, o que ocorre de forma quase
automatica, e atender de modo equilibrado as emendas de bancadas estaduais ou de comissoes,
considerando-se os diversos interesses politicos e as limita¢des de recursos disponiveis.

8. Nesse novo arranjo, para assegurar que as alteragdes introduzidas pelas comissdes tenham como
base o debate sobre as politicas publicas de interesse dos respectivos setores a partir de uma
perspectiva nacional, seria preciso que a proposi¢cdo de emendas nas comissdes fosse competéncia
exclusiva das representagdes partidarias em cada comissdo, e ndo da iniciativa individual de
parlamentares.

9. Mais informagdes em Helio Tollini, “Introduzindo mais Qualidade no Processo de Apreciagdo
Orgamentaria pelo Congresso Nacional’, pp- 155-176. Disponivel em:
<http://www.aslegis.org.br/aslegisoriginal/images/stories/cadernos/2008/Caderno35/155-
175introduzindomaisqualidade.pdf>.
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5. Sistema tributario, o Brasil ainda voltara a ter
um?

José Roberto R. Afonso

Introdu¢ao

A dita sabedoria popular ndo deveria ser relevada nem mesmo em questoes
tdo embaracadas como as tributarias. Em conhecida avaliacao das areas de
atuacdo do Governo, realizada pela Pesquisa CNI-Ibope, em junho de 2014,
os impostos dispararam na insatisfacao popular: a desaprovacao ficou igual
a da saude (78%), mas, quando considerada a diferenca desta para a
aprovagdo, o balango negativo dos impostos (-62%) passou a liderar como o
maior problema, superando seguranca publica, educa¢do, meio ambiente,
taxa de juros, inflacdo e desemprego.

A enorme insatisfagdo popular ndo se traduz em a¢des politicas mais
concretas porque, no fundo, os tributos cometem no Brasil todos os pecados
possiveis (complexos, injustos, danosos as exportagdes e aos investimentos
produtivos etc.), salvo arrecadar muito e cada vez mais. Raros sdo os paises
do Ocidente, em tempos de paz e democraticos, que conseguiram aumentar
a carga tributdria global em 15 ou 21 pontos do PIB em um quarto ou
metade do século, respectivamente, e gerar atualmente mais de 37% do PIB,
uma taxa superior a média das economias avancadas.



Premido pela pesada divida publica, pelos gastos publicos crescentes, por
uma taxa de juros liquida muito superior a variagdio do produto e pela
necessidade de gerar alto superdvit primario, o tinico principio que passou a
conduzir a tributa¢do no pais foi arrecadar, sempre, muito e cada vez mais.
Os efeitos colaterais tém sido negligenciados e por vezes até esquecidos
(como a equidade tributaria raramente debatida). Neste contexto, é
irreconhecivel que ainda exista algo como um sistema, em seu significado
literal - como uma “combinac¢do de partes que, coordenadas, concorrem
para certo fim”. Perdeu-se a ldgica do sistema tributirio montado em
meados dos anos 1960, e, quando muito, pode-se dizer que restou apenas
um sistema arrecadatdrio.

O principal objetivo desta analise é refletir a impossibilidade de retornar
ao ponto de reconstruir um novo e eficiente sistema tributario no Brasil,
uma vez que a populacdo ja capta e expressa uma insatisfacao superior a de
outros problemas, em principio mais graves para qualquer sociedade. A
estrutura da avaliagdo compreende inicialmente breve e critica retrospectiva
historica das tentativas fracassadas de reforma tributaria e, depois, uma
especulacao sobre o melhor caminho para essa reconstru¢do na economia
politica. Como a prospec¢do de ideias importa mais que o diagnostico, o
formato deste texto sera o de um ensaio, em vez de um artigo académico
tradicional - de qualquer forma, uma ampla bibliografia fundamenta os
argumentos aqui desenvolvidos e permite aprofundar a pesquisa.l

Brevissimo historico

Poucos anos depois de promulgada a nova Constituicdo, em 1988, ocorreu a
primeira grande onda de reforma tributdria. Simploriamente, via-se uma
unica e grande barreira para a competitividade: o grande niamero de tributos
cobrados no pais. Miraculosamente, propunha-se uma reforma radical e
inusitada: a cria¢do de um imposto Unico sobre transacdes financeiras. O
projeto miraculoso nao foi aprovado, mas langou as bases para poucos anos



depois ser criada a Contribuicao Provisdria sobre Movimenta¢do Financeira
(CPMEF), que ficou conhecida como “o imposto sobre cheque”.

Rota parecida percorreu outra proposta, menos radical: adotar um
grande imposto seletivo no lugar dos impostos gerais sobre consumo ou
vendas. Esta também nao foi a frente, mas, como se advogou concentrar a
tributagdo indireta em cima dos insumos estratégicos - justamente aqueles
que pouco antes tinham sido transferidos da competéncia federal para
alargar a base do Imposto sobre Circulagdio de Mercadorias e Servigos
(ICMS, como petréleo e seus combustiveis, energia elétrica e comunicagdes)
— pouco depois os estados aproveitaram para fixar aliquotas muito
superiores (de 25% até acima de 30%) no lugar da antiga aliquota geral de
17%, sobre o consumo mais intenso ou mais supérfluo desses mesmos
insumos.

Desde o inicio dos anos 1990, o Governo Federal, sob diferentes
comandos, motivagdes e objetivos, apresentou projetos constitucionais que
sempre fracassaram em relagdo a aprovagdo de mudancga de carater geral e
sistémico, mas, na maioria das vezes, resultaram em alteracdes topicas e
provisérias, quase sempre para aumentar a carga tributdaria. Outras
propostas, com formatos e conteidos os mais diversos, chegaram a ser
defendidas por parlamentares, governos subnacionais (nas esferas estadual e
municipal) e entidades representativas da sociedade desde a década de 1990
até pouco depois da virada do século. Tais iniciativas, porém, arrefeceram e
desapareceram desde meados da década passada, a0 mesmo tempo que o
Governo se posicionou contrario a qualquer reforma de envergadura.

A proposta de emenda constitucional de 1995 também focava no ICMS
estadual, mas propunha uma reforma mais abrangente, visando combater a
guerra fiscal. Mais por iniciativa parlamentar do que do préprio Executivo,
ao final dos anos 1990, chegou-se a acordar um substitutivo com mudangas
vultosas, a partir do parecer do relator, deputado Mussa Demes, que
basicamente buscava adotar o principio de destino no ICMS interestadual,
ao transforma-lo num Imposto sobre o Valor Acrescentado (IVA) dual, a
exemplo do ja cobrado em Quebec, no Canad4, e em discussio na India, em



troca de incorporar o Imposto sobre Servicos (ISS) e criar um adicional
estadual do Imposto de Renda. Porém, o préprio Executivo Federal abortou
a tramitacdo da matéria, receoso de ndo cumprir o ajuste fiscal necessario a
saida da crise externa. Os estados, por sua vez, nunca brigaram muito, em
especial para encampar os servigos na base de seu imposto. A proposta
sequer chegou a ser votada na Camara dos Deputados, mas era a que mais
pretendia promover alteracdes estruturais entre todas as propostas a
Constituicao de 1988.

Por sua vez, o projeto de reforma tributaria proposto em 2003 também
procurava modernizar o ICMS, abrindo espago para mudar a tributagao
interestadual e combater a guerra fiscal, o que gerou um forte movimento no
Parlamento para assegurar os beneficios ja concedidos. Aprovada na
Camara, a unica mudanc¢a no ICMS que passou no Senado foi a imunidade
para exporta¢des — elevando o status da isen¢do antes determinada na Lei
Kandir, para obter uma reforma mais abrangente, que contemplasse a
criagdo de um IVA simples, amplo e moderno,2 com a fusio de impostos
federais. No entanto, a matéria, uma vez devolvida a Camara, nunca voltou a
tramitar. Se o ICMS néo avangou, o Governo Federal conseguiu pelo menos
aprovar emenda constitucional para prorrogar o chamado “imposto sobre
cheque” (CPMF) e a Desvinculagdo da Receita Or¢amentaria (DRU), de
modo a expandir contribuicdes sociais sobre faturamento, para alcancar as
importagoes.

No segundo governo Lula, foi apresentada nova proposta de reforma
tributaria, que atenuava o foco no ICMS e propunha a criagio de um
Imposto sobre Valor Acrescentado (IVA) no ambito federal, tendo como
principal objetivo melhorar a competitividade da produg¢ao brasileira. Mais
uma vez, a proposta ndo passou sequer da Camara dos Deputados, na qual
se revelaram fortes divergéncias com relacdo a mudar a divisao da receita
sobre transagdes entre estados, além das duvidas sobre a compensagao e as
alternativas para desenvolvimento regional entdo ofertadas pelas
autoridades federais.



Ja o governo Dilma ndo enviou qualquer projeto de emenda para
reformar sequer minimamente o sistema tributario. O que surgiu foi a tese
da reforma fatiada, segundo a qual as mudangas seriam realizadas por
diferentes e sequenciais medidas, evitando as que exigem emendar a
Constitui¢do. Mais uma vez, o preceito basico defendido foi o de melhorar a
competitividade, e a unica mudanca aprovada, com patrocinio do Executivo,
foi a Resolu¢ao do Senado (n° 13, de 25/4/2012) que, a pretexto de acabar
com a chamada guerra fiscal dos portos, reduziu a 4% a aliquota
interestadual de ICMS sobre bens importados e destinados a
industrializagdo em outros estados, com vigéncia postergada para 1/1/2013.
Porém, admitir uma série de exce¢des tornou sua operacionalizacao ainda
mais complexa e dificil.?

O mesmo Congresso apreciou outras medidas ainda mais focadas em
torno do ICMS, como redirecionar para o estado de destino o imposto
devido em transa¢des interestaduais das compras realizadas no chamado
comeércio eletronico,* ou ainda a tributagao das musicas adquiridas por meio
eletronico. Enfim, mudan¢as com carater muito focalizado e seletivo. A
Unica excecdo foi a estratégia defendida por comissdo do Senado em 2009,
que propds a construcdo de um novo sistema tributario, por considerar o
sistema vigente tdo ruim que nao seria eficiente reforma-lo. Tal iniciativa,
porém, nao resultou sequer em projeto de emenda constitucional nem foi
mais debatida no Congresso.

Como se vé, nas ultimas décadas, as discussoes, apreciacdes e decisoes
sobre reforma do sistema tributario brasileiro tém sido focadas no imposto
estadual sobre circulagdo de mercadorias e servicos de comunicacoes e
transportes intermunicipais, o ICMS, embora este mal gere um quinto da
receita tributaria nacional. Isso passou a ocorrer poucos anos depois de
promulgada a nova Constituicao, numa sucessdo de origens, motivagdes e
formatacoes as mais diferentes.” Quase sempre, tiveram o ICMS como
principal ou até tinico objeto da reformulagdo sugerida. Nunca avangou e
muito menos foi aprovada uma reforma no sentido mais amplo do termo,
porém, as propostas de iniciativa do Executivo Federal quase sempre



acabavam logrando mudangas pontuais, a maioria visando a aumentar a
carga tributaria federal e centralizar poderes e recursos, duas qualificagdes
que ndo se aplicaram as alteracoes no ICMS.

Outra ideia a ser questionada — ou melhor, criticada — é a de que seria
mais facil promover uma reforma fatiada do sistema tributario. A tese nao
resiste ao fato de que nunca se definiu previamente o todo a ser tratado de
forma fatiada. A muitos parece que essa proposta visa apenas a esconder a
incapacidade de identificar questdes e a inépcia de tragar uma estratégia de
mudangas. Mudar pouco ¢é diferente de mudar aos poucos. Qualquer
mudanga, ainda mais envolvendo receitas publicas, exige transicao,
gradualidade, eventuais compensag¢des por instancias superiores das perdas
das unidades menores de governo. Para reformar, nem sempre se precisa
alterar a Constituicdo e, mesmo quando necessario, é possivel preparar ou
antecipar a mudanca ao alterar a legislacdo infraconstitucional vigente -
como, por exemplo, para consolidar todas as leis nacionais no cédigo
tributdrio, de modo a criar-se um cadastro unico de contribuintes. Ao
mudar aos poucos, o importante é que haja consisténcia e coordenagao entre
os diferentes atos legais (meio) e passos (tempo), com um objetivo claro de
onde se pretende chegar. Se ndo hd uma visdo estratégica, muito menos
havera uma estratégia para promover mudancas.

Sobre o centro dos ultimos projetos — o ICMS

O ICMS brasileiro, criado em meados dos anos 1960, foi um pioneiro dos
impostos sobre valor adicionado (IVA) no mundo,® o maior e mais
importante tributo do sistema no pais, que monopolizou as aten¢des dos
projetos de reforma tributaria. Atualmente, sua cobranga se desfigurou a
ponto de nio constituir nem mais um parente distante de um tributo tipo
IVA.7 Ainda é o tributo que mais arrecada no Brasil, porém, ano ap6s ano,
perdeu importancia relativa na estrutura da carga tributaria nacional,® mas
deixou de ser o mais abrangente tributo do pais, pois as contribui¢des sociais



da Unido sobre faturamento e receitas (como Cofins e PIS/Pasep) incidem
também sobre todo o setor terciario, como servicos, instituicdes financeiras,
entidades sem fins lucrativos e até mesmo os proprios governos (caso do
Pasep).

As perspectivas para o ICMS sdo ainda mais sombrias porque sua
principal base de célculo - o valor adicionado na industria e na agricultura -
tem tendéncia decrescente diante da desindustrializacio da economia
brasileira — por alguns considerada inevitavel, como no resto do mundo. Por
sua vez, 0s servicos, ja majoritarios na formag¢do do produto nacional,
certamente crescerdo cada vez mais com a modernizac;éo da economia,
embora ndo contribuam para o imposto: sdo apenas tributados
indiretamente, ao adquirirem mercadorias como insumos.

Como ja citado, na atual conjectura politica brasileira e federativa, nao ha
o menor indicio de que se possa propor e muito menos negociar, acordar e
adotar nem mesmo uma reforma pontual do ICMS interestadual, quanto
menos do sistema tributario. Para comecar, as distor¢des do ICMS e a crise
federativa que passa pela falta de identidade estadual ainda sdo vistas como
problemas localizados, limitados a um segmento de governo, como se os
proprios estados devessem encontrar sua solugdo.

Para mudar essa situacdo, um primeiro passo para viabilizar finalmente
uma reforma do ICMS passa por um diagndstico atualizado e abrangente de
sua arrecadagdo, suas caracteristicas e implicagdes. Depois do tanto que ja se
discutiu sobre por que e como reformar o ICMS, ¢ inusitado argumentar
que ndo se conhece bem o imposto. Na verdade, a economia passou por
profundas transformacdes nas ultimas décadas, e isso se refletiu no imposto
estadual, a comegar por sua perda de importancia relativa - logo, o
diagndstico precisa ser validado e atualizado. Sdo também mais do que
naturais as resisténcias dos fiscos de estados que viriam a perder arrecadacao
na eventual hipdtese de reducdo das citadas aliquotas.® Evidéncias
estatisticas que contrariam mitos dominantes nas financas publicas
brasileiras e resultados surpreendentes de estudos reforcam a importancia



de aprimorar e atualizar o diagnostico para melhor balizar discussoes e
decisdes na esfera politica.

Neste contexto, cabe especular sobre a reforma do ICMS quando chegar
a oportunidade de promover-se uma definitiva e profunda reforma do
sistema tributario brasileiro. Autoridades e técnicos estaduais deveriam
avaliar com algum desprendimento e muita racionalidade se faz sentido
manter um imposto de base econdmica restrita e decadente, diante do
futuro inexoravel da economia, cada vez menos produtiva e cada vez mais
prestadora de servigos, o que exigiria um constante estresse de sobrecarregar
a base limitada que alcanca e de recorrer aos expedientes mais heterodoxos,
como acumulo de créditos tributdrios, substitui¢do tributaria e cobranga nas
fronteiras estaduais.

A mera fusdo do ISS ao ICMS pode ser mais improvavel, inclusive
politicamente, do que a criacdo de um unico e amplo imposto sobre valor
adicionado, que abrangesse todos ou a maioria dos impostos e
contribui¢des, das trés esferas de governo, que incidem sobre o mercado
doméstico de bens e servicos. Quanto maior a abrangéncia das mudancas,
mais oportunidades para equacionar as diferentes questdes, inclusive ao
mesclar competéncias e transferéncias, de modo que a perda de uma
unidade federada com a alteragdo de um imposto possa ser compensada por
ganho na mudanca de outro imposto, e 0 mesmo valendo para alguma
reparticao de receita.

Este é o cendrio proposto por comissdo especial do Senado, reunida entre
2008 e 2010, que teve o senador Francisco Dornelles como relator e concluiu
pela estratégia de constru¢do de um novo sistema tributario - uma vez que o
atual nem poderia ser reformado -, sem apresentar um texto de emenda
constitucional.10 O ICMS seria extinto, assim como praticamente todos os
outros tributos ditos indiretos (como IPI, Cofins, PIS, Contribuicio de
Intervencao no Dominio Economico [Cide]...), que seriam substituidos, em
conjunto, por um imposto sobre o valor adicionado dito nacional, porque
compartilhado entre as esferas federal e estadual de governo. Caberia a
Unido legislar e aos estados cobrar, arrecadar e fiscalizar o novo imposto,



cuja receita — a depender do conjunto de tributos que realmente forem a ele
incorporados -, teria um peso federal quase tao elevado quanto o estadual.
Quanto mais proxima for a cota de uma e de outra esfera de governo, maior
seria a adesdo de ambas. Ou seja, ndo haveria por que o governo federal
falhar e relaxar na criagdo e na regulagdo do imposto, sob o risco de perder
uma parcela importante de receitas, do mesmo modo que os governos
estaduais também teriam muito a perder se afrouxassem a cobranca e a
fiscalizacdo do tributo. O IVA tUnico permitiria aos governos estaduais
compartilhar a aplicagdo do imposto mais amplo da economia no lugar do
ICMS, obviamente a depender da correta fixagao da propor¢ao que caberia a
cada um dos dois niveis de governo da receita do novo tributo e, ainda, do
critério para dividir a cota estadual entre cada uma das 27 unidades
federadas.!1

A eventual reforma do ICMS, seja qual for sua envergadura, com os
impactos na receita disponivel e a transi¢do entre sistematica atual e futura,
tende a despertar mais davidas e, por conseguinte, resisténcias das
autoridades estaduais, do que as medidas a vigorarem no longo prazo, ou
mesmo a natureza das novas regras tributarias. E notoria a desconfianca em
relacdo a promessas de compensagdo financeira pelo Governo, ainda que sob
a forma de fundos transitérios - quando inapropriadas, se realizadas através
da concessio de empréstimos por bancos publicos federais.!2 Daria mais
conforto as autoridades estaduais considerar as presta¢des vincendas da
divida refinanciada junto ao Tesouro Nacional e assegurar ao estado que
pudesse se compensar ao reduzir do pagamento mensal o montante que
teria perdido com a reforma. Na mesma dire¢do, caberia resgatar a
sistematica original do chamado “seguro-receita’; que regulava as
compensacdes da Lei Kandir na sua formatacio inicial, de modo a mensurar
o valor justo da perda de receita a ser compensada.

Existem alternativas para reforma do ICMS e aqui foram apontadas
apenas algumas, em uma agenda inegavelmente dificil, complexa e
abrangente, e, por que nao dizer, até ousada. Se a preferéncia dos estados for
por ndo correr riscos e preservar na esséncia a atual formatacao do ICMS,



sera seguramente a opg¢do por continuar perdendo espaco no sistema
tributario e na Federagao brasileira.

Caminhos para mudancga

As resisténcias a promoc¢ao de uma reforma tributaria reproduzem antes de
tudo a situacdo da prépria defesa dessa mudanca. Ora, se ndo existem forcas
adequadamente organizadas e fortalecidas para transformar em agdes
concretas a aspiracado unidnime de uma reforma tributaria, muito menos ha
uma oposicao formalmente estruturada e sequer ha quem faca discurso
claro contra tal reforma.

Na pratica, esta no proprio comando dos préprios Executivos, das trés
esferas de governo, a maior resisténcia, ou melhor, o medo de que a reforma
leve a uma reducao da arrecadagdo e, por conseguinte, do orgamento - isto
é, presidente, governador ou prefeito, ninguém quer correr o menor risco de
ter de gastar menos e diminuir o tamanho de seu governo. Nao por acaso,
cada vez mais as raras iniciativas e os poucos debates em torno da reforma
dentro dos governos tém sido comandadas e se limitado as autoridades
fazendarias, com pouca ou nenhuma interferéncia dos responsaveis pelo
planejamento ou pelas articulagdes politicas. Se a visdo predominante ¢ de
quem comanda o servico de arrecadagdo de impostos e se a carga tributdria
é crescente e quebra recorde ano apds ano, por que correr o menor risco de
mudar a estrutura e a legislacao e perder tal desempenho?

De forma indireta e ainda que sem uma agdo organizada politicamente, é
possivel dizer que contribuintes de maior poderio econémico e politico
também néo se interessam por mudancas, que, por exemplo — e o sistema é
iniquo -, tentassem trocar tributos indiretos por maior taxagdo de lucros e
patrimdnio. No caso das rendas individuais, na faixa de aliquota marginal
mais elevada do Imposto de Renda, predominam servidores publicos mais
graduados, funciondrios de empresas estatais, ocupantes de cargos, juizes e
parlamentares. Logo, nao hd maior incentivo para que a elite do



funcionalismo proponha, aprove e aplique uma elevacao da aliquota desse
imposto que atingiria apenas a eles. Ja no setor privado, como foi dito, os
maiores rendimentos cada vez mais sdo pagos a empresas individuais, no
lugar de empregados com carteira, e sempre que se tenta elevar sua
tributacao, ha resisténcia ou mesmo rejeicao. No auge da popularidade e de
maioria parlamentar do governo Lula, por exemplo, foi derrotada uma
medida que apontou nessa dire¢do, sobretudo depois de criticas duras de
jornalistas e formadores de opinido - provavelmente, a maior parte
remunerada como empresa e nio como individuo. E comum a classe média
reclamar muito quando governos regionais tentam majorar impostos sobre
propriedade, como o municipal sobre imdveis e o estadual sobre
automoveis. E ninguém calcula quem sdo os maiores beneficiados pelos
incentivos fiscais — a guerra fiscal do ICMS, por exemplo, deve beneficiar
quase toda a produgdo de automdveis no pais, mas nao a de todos os bens
que integram a cesta basica, de modo que o consumo dos mais abastados
tende a pagar aliquotas efetivas menores do que o dos mais pobres.

A principal tese para explicar o desinteresse do Governo Federal pela
reforma tributdria e a suposta resisténcia dos atores aos projetos propostos
seria a objecdo dos governos subnacionais. Como estes foram os maiores
beneficiados pela reforma promovida pela Constituicao de 1988, agora se
oporiam a qualquer mudanga sob risco de perderem o que conquistaram.
Na mesma linha, também ¢ dito que tal resisténcia se espelha no Congresso
Nacional, supostamente mais vulneravel a pressio dos governadores e
prefeitos do que a do presidente da Republica.

Os fatos rechacam essas teses e mostram que constituem muito mais
pretextos, ainda que comumente aceitos pela midia e por analistas. Isto
porque muitas mudancas foram realizadas ao longo desse periodo: o
capitulo do sistema tributdrio na Constitui¢do, bastante extenso e algo
prolixo, ja teve mais de sete dezenas de disposi¢des alteradas, incluidas ou
excluidas (alids, a propria Constitui¢do, como um todo, ja recebeu quase oito
dezenas de emendas). E verdade que, no conjunto de tantas alteragdes, nio
se pode dizer que houve uma alteracdo coordenada e harmonica. No bojo



dessas mudancas, nas raras mudancas para reduzir a carga tributdria, foram
extintos dois impostos dos governos subnacionais poucos anos depois da
reforma constitucional: caso do adicional estadual ao imposto de renda das
pessoas juridicas e do imposto municipal sobre vendas a varejo de
contribuintes, ambos suprimidos por projeto de iniciativa do proprio
Governo Federal, assumidamente visando a aumentar sua receita tributaria.

Fora isso, a evolucao da divisdo federativa da receita tributaria nacional
evidencia que, desde meados dos anos 1990, o Governo Federal recuperou
gradativamente boa parte das perdas que sofreu com a reforma de 1988, e
que, em termos proporcionais, a esfera intermedidria de governo também
perdeu participagdo, o que se revela ainda mais forte se comparado a
situacdo vigente antes dos governos militares. Na perspectiva histdrica mais
longa, apenas a esfera local de governo ganhou, e de forma expressiva,
participacdo relativa na receita tributdria, no conceito disponivel - ou seja,
quando computada a reparti¢cao obrigatoria dos impostos. E até possivel que
mais do que descentralizacdo, o Brasil tenha experimentado uma
municipalizagdo de sua receita. Alias, é importante registrar também que, ao
contrario das federacdes mais tradicionais, o Governo se relaciona
diretamente com os estados e municipios do Pais, inclusive para contratar
obras e conceder transferéncias e empréstimos, sem qualquer interferéncia
do governo estadual do territdrio em que se encontra a prefeitura.

Em que pesem esses fatos e numeros, prevalece no discurso do Governo
e no consenso politico a ideia de que, sendo uma federagdo com ampla
autonomia tributaria e fiscal dos governos subnacionais, estes dificultam e
impedem a promocgao de uma reforma mais abrangente.

Outro ¢ o caso da equidade. Nao se deve estranhar por que sdo adotadas
medidas insuficientes ou indcuas e ignoradas as mudangas mais necessarias
em relacdo a tal questdo. O pouco debate que ha sobre tributagdo ou sua
reforma, no Governo, no Congresso, na midia ou na academia, raramente se
preocupa em como sdo cobrados os tributos e quais os impactos que trazem
para a economia e a sociedade — quando muito, o foco é nos danos para a
competitividade. Isto porque ainda sdo oneradas indiretamente as



exportagdes, os investimentos produtivos, fora a prépria producao, pois nem
tudo que é comprado por uma empresa pode ser deduzido na apuragao dos
diferentes impostos e contribui¢cdes supostamente nao cumulativos.

A regressividade tributdria no Brasil foi objeto de muitos estudos
elaborados fora ou para fora do pais.!3 O tema continuou ignorado na cena
politica nacional mesmo depois que esses trabalhos apontaram que o
sistema tributario brasileiro produz um efeito inverso ao padrao europeu e
também ao de outros, latinos: calculada a concentracdo de renda antes e
depois de impostos, percebe-se que a tributa¢ao brasileira (com uma carga
muito alta e, o principal, demasiado concentrada em tributos indiretos)
piora o indicador, enquanto naqueles paises os tributos se reduzem. Os
trabalhos técnicos contrariam o consenso, na politica, de que importa como
os governos gastam, sendo irrelevante como arrecadam.

Se o conhecimento dos problemas tributarios, por si so, ndo é capaz de
motivar a defesa de mudangas, parece mais facil esperar que ocorra o
contrdrio: que esta venha a ser imposta por circunstancias — ou seja, as
mesmas que levaram ao esquecimento das reformas — que as tragam de volta
a cena. Em outras palavras, é preciso piorar a economia como um todo, ou o
sistema tributario em particular, para que a reforma tributaria volte a
despertar interesse e leve os atores envolvidos a se moverem na dire¢do das
mudangcas. Nesta perspectiva, a reforma pode vir a constituir menos uma
op¢do e muito mais uma imperiosidade diante da deterioracido do cenario
macroeconomico ou mesmo do fiscal.

Embora a economia brasileira seja das mais fechadas do continente e do
mundo, o mesmo exterior que embalou a bonanca na década passada pode
trazer a tempestade que torne a atual perdida. O Brasil vem se financiando
cada vez mais no exterior, inclusive porque, depois da crise global, seu
consumo cresceu, e forte, enquanto a produgdo interna ficou estavel, e segue
atualmente patinando, sem perspectivas claras de aceleracdo. A carga
tributdria, muito alta, parece ter estagnado, e isso ¢ um problema. Em
condi¢des normais, o que seria um bom desempenho da maquina
arrecadadora - ou seja, manter o nivel da carga mesmo com a producio



estagnada e com a crescente concessao de desoneracdes — ¢ insuficiente
diante da expansdo de gastos forte e ja contratada (com beneficios, salarios e
custeio). A reacdo do Governo tem sido fechar essa equacdo via
endividamento publico, escondido por meio de uma engenharia fiscal
heterodoxa mais transparente, que em muito passa por triangulagdes com
bancos e empresas estatais. Mas a divida publica do pais ja se elevou a um
nivel muito acima do das economias emergentes, e s6 nao trouxe maiores
preocupagdes ou danos, inclusive na visdo dos analistas de risco, porque o
peso dos estrangeiros nesse financiamento é muito pequeno.

Nao somente o governo dito de esquerda foge da reforma tributaria,
como os segmentos organizados da sociedade civil pouco se interessam pelo
tema. Os mais préximos da tematica fiscal até conhecem e divulgam
estudos, pregam mudangas, mas ndo o fazem de forma contundente e
sistemadtica, a ponto de transformar esta demanda em uma batalha politica.
Em parte, conta para essa postura o fato de que a maioria das organizagdes
sejam financiadas, e talvez porque muitas sejam politicamente vinculadas ao
Governo. Mas ela é muito mais explicada pela ideia, ja mencionada, de um
Estado de bem-estar social, forte e ativo, espelhado nos padroes europeus.

Tem-se ignorado que, antes da implantacio dos impostos, a
concentracdo de renda naquele continente era bem inferior a brasileira e, o
principal, que, depois da tributacdo, caiu, enquanto no Brasil ela subiu
(porque l& predominam impostos sobre renda e mesmo patrimonio,
enquanto aqui prevalecem os impostos sobre consumo).

Talvez o desconhecimento técnico decorra de uma opgao ideologica.
Movimentos organizados, parlamentares, estudiosos — ou seja, os defensores
das politicas sociais — estdo agarrados a um dogma. Ser progressista ¢, entre
outras qualidades, defender mais recursos para as agdes das politicas
publicas na area social, que devem ter carater universal. Exagerando um
pouco a visdo, pode-se dizer que, por principio, sempre faltaram, faltam e
faltardo recursos para financiar tais gastos sociais, porque, pela mera
destinagdo, estes sempre sao justificados e justos, e também porque, por
definicdo, sua demanda por recursos sempre tendera ao infinito.



Um raro caso de debate publico sobre a equidade envolveu o Congresso
ao fim de 2007, e culminou com a ndo prorrogagio da CPMF - tnica
votacdo de matéria tributdria em que o presidente da Republica foi
derrotado no Senado Federal e uma medida excepcional em favor da
reducdo da carga. O discurso oficial, de politicos da esquerda e de muitos
defensores do gasto social, assumia ou supunha que a CPMF incidia apenas
sobre individuos e, como os mais pobres nao possuiam conta bancaria ou
pouco a movimentavam, eles escapariam de sua incidéncia, de modo que o
tributo poderia ser classificado como progressista. Porém, omitia-se ou
ignorava-se que a citada contribuicdo também incidia sobre a pessoa
juridica e, segundo estudo da Receita Federal a partir do ano-base 1999,
menos de 10% da base da CPMF seria vinculada ao IRPE. Ao constituir mais
um tributo indireto (sobre producdo e consumo e na hipétese de repassado
aos precos) do que direto (sobre os individuos que movimentam contas
bancarias), simula¢des indicaram que o imposto reproduziria e até ampliaria
a regressividade: quanto maior a renda da familia, menor era a incidéncia
(entre os dois extremos da escala de renda, a CPMF equivalia a 2,19% da
renda familiar de quem ganhava até dois salarios minimos em 2004 e caia
para 0,96% nas familias com renda superior a 30 salarios minimos).

Voltando a questdo do financiamento, ele é restrito e exclusivamente
vinculado a quantidade de recursos -, sem interesse pela qualidade. Seria
como discutir o gasto: a preocupa¢do com seu tamanho, eficiéncia e eficacia,
costuma ser desqualificada como uma agenda da direita e reacionaria.
Porém, ndo ha uma razdo certa e simples de causa e efeito, ou seja, arrecadar
mais e gastar mais no social ndo sdo garantia imediata de menor
desigualdade. Basta constatar que o Brasil, ao lado de Cuba, é o pais latino
com maior volume de gasto social e nem fica longe de padrdes verificados
na Organizagdo para a Cooperagdo e Desenvolvimento Econémico (OCDE),
mas ainda sustenta os piores indicadores de desigualdade econdmica e
social. E mais: o gasto social expresso em propor¢ao do PIB no Brasil é mais
que o dobro do registrado em muitos pequenos e pobres paises da América
Central, embora se consiga apenas chegar a um indice de desigualdade



(razdo entre o 1% mais rico e os 10% mais pobres) préximo ao da Bolivia, o
triplo do registrado nos paises latinos menos desiguais. O Brasil possui carga
tributdria e propor¢ao de gastos em programas sociais similares as de paises
da OCDE e, a0 mesmo tempo, indicadores de desigualdade similares aos do
México e do Chile, que dispéem de um nivel muito inferior de tributacéo.

Os defensores do social podem replicar que a desigualdade constitui um
mal secular no Brasil, que jamais poderia despencar em tdo poucos anos e
que basta manter o status quo e o tempo tudo resolverd. Obviamente, ndo ha
como negar que o pais avan¢ou nos ultimos anos, com redu¢des importantes
nos indices de concentracao de renda (inclusive, na contramio de outros
paises), no mesmo periodo em que também aumentou a carga tributdria e o
gasto social. Por outro lado, é possivel replicar que, ndo obstante as inegaveis
melhorias, a situacao do Brasil ainda é muito ruim: a concentracdo de renda
permanece muito elevada e ndo hd evidéncia empirica de que apenas o
maior gasto social a reduzird, mas existem andlises técnicas qualificadas
apontando que a tributacdo piora a desigualdade.

Um dos pontos que reclamam maior reflexdo envolve o préprio pacto
fiscal implicito no padrdo de financiamento e de gasto na seguridade social.
O que seria solugdo pode ser parte do problema - ou seja, piora a
desigualdade: isto ocorre quando se tributam os mais pobres em proporc¢ao
superior a aplicada aos mais ricos, ou quando o gasto publico acaba
beneficiando proporcionalmente mais aos de maior renda do que aqueles de
menor renda.

Ainda que esta analise seja recorrente, é preciso insistir: quantidade nao é
tudo, é preciso cuidar também da qualidade da tributagdo e do gasto
publico. O desafio que ora se coloca, portanto, é como preservar e seguir nos
avangos sociais se por muito tempo persistir um cendrio econémico externo
que combine queda dos precos de commodities, comércio internacional
esfriado e até possivel alta de juros. Pode haver um limite para o Brasil
continuar apostando no gerenciamento da politica econémica e na excelente
avaliacdo popular do Governo. Nesse caso, um novo ciclo de reformas



institucionais poderia vir a ser necessario - e, ai, a tributdria se tornaria
inevitavel.

As reformas estruturais, que outrora constituiam uma bandeira histdrica
das esquerdas ou do pensamento socialista, na segunda metade do século
passado, foram abandonadas e mesmo esquecidas, em que pese muitos de
seus antigos defensores hoje comandarem ou participarem dos governos
regionais. Paradoxalmente, agora sdo muito mais os organismos
multilaterais e especialistas internacionais que alertam para a necessidade de
uma nova onda de reforma, com o cuidado de evitarem propor uma pauta
unica e predefinida. Na hipotese dessa mudancga de cena, ndo custa antecipar
que, agora, serda muito mais complicado transformar a eventual nova
orientacdo politica em um novo conjunto de medidas e agdes, porque nao
mais se tem um paradigma, intelectual ou ideolégico, como propds o
chamado Consenso de Washington, em 1989. O novo consenso estabelece
que, se cada caso é um caso, cada pais deve mapear seus problemas, definir
suas proprias alternativas e escolher suas prioridades. Isso exige muito mais
competéncia técnica e politica do que quando se era obrigado a seguir um
receituario pronto e acabado ou se escolhia fazé-lo — e que, quando falhasse,
permitia culpar a burocracia dos organismos multilaterais e os interesses dos
paises ricos.

Um condicionante favoravel a realizacio de reformas tributarias e
profundas ¢ a modernizacdo da administracdo tributdria. Como se
comentou antes, se na esfera politica pouco se avangcou na melhor
articulacio federativa, o inverso se deu no campo da administracao
tributaria, em particular, em torno da aplicacio das mais modernas
tecnologias de informacao e de comunicagdo. Nao apenas se langou mao de
técnicas e equipamentos mais modernos, como se promoveu uma
integracdo sem precedentes entre as diferentes administracdes tributarias,
com a realizacio de encontros nacionais, a celebracio de convénios de
cooperacdo técnica e outras formas de atuagdo conjunta. Pode ser
considerado um marco dessa nova atitude a mudanga no capitulo da
Administracdo Publica da Constituicdo da Republica (art. 37, inciso



XXII),14 promovida por emenda do fim de 2003, que valorizou as atividades
da administragdo tributaria e, o principal, determinou uma atuagio
integrada das trés esferas de governo, prevendo o compartilhamento de
cadastros e dos sistemas de informacdes.

As maquinas fazendarias estaduais e federall> em muito avangaram nos
ultimos anos, inicialmente estimuladas por financiamentos (de organismos
internacionais) e depois movidas por receita propria, uma vez que sio
inversdes que demandam um montante baixo de recursos e tendem a gerar
bom e rapido retorno.l¢ Ja vém sendo realizadas muitas a¢des na direcdo de
integracao de cadastros e sistemas de informagdes,!” da emissao eletronica
de notas fiscais,!® das iniciativas de incentivo e premiacio a contribuintes,!®
da troca de informacgdes e experiéncias e, mesmo, da articula¢do para acgoes
conjuntas de fiscalizagdo e cobranga. Em particular, vale registrar que a nota
fiscal eletronica (NF-e) foi concebida em 2005 e desenvolvida em parceria
pelos fiscos federal e estaduais, ja alcancando 768 mil estabelecimentos em
todo o pais e devendo ultrapassar 4,3 bilhdes de emissdes, numeros que por
si s6 ddo uma dimensao da escala das mudancas promovidas.

Essa integracdo e a modernizagdo das fazendas tiveram reflexos
importantes e favoraveis no ICMS.20 Porém, o contraste entre os cenarios da
administra¢do das receitas e da legislacdo e politica tributdria constitui uma
situacdo paradoxal no Brasil. Quanto mais se retrocedeu em aplicar os
principios basicos da boa tributagdo, e a politica tributdria deixou cada vez
mais a desejar em termos de distor¢des e desequilibrios que acarretou para a
economia, as administracdes fazendarias avancaram na integracdo e as
praticas tributdrias mais informatizadas ja se situam entre as mais modernas
do mundo.2! Para melhorar seu perfil tributario, o Brasil deve tirar proveito
da maior e melhor disponibilidade de recursos humanos e tecnoldgicos nas
administra¢des fazenddrias das trés esferas de governo. Paradoxalmente,
enquanto avancou rapida e fortemente na modernizacao da receita, o pais
retrocedeu em termos de politica tributdria e de configuracdo institucional
do sistema tributario. Antes de tudo, cabe evitar a tentacdo de vincular
modernizacao administrativa com maior sentimento de autonomia, como se



fosse possivel criar uma espécie de autarquia fiscal no mundo cada vez mais
globalizado. Ora, é possivel rever alternativas que foram descartadas no
passado como invidveis - caso do eventual recurso a camara de
compensacdo de transagdes interestaduais, que podera ser considerado
operacionalizado na medida em que os sistemas dos diferentes governos
forem integrados e o uso da nota fiscal eletronica vier a ser universal. Seria
melhor ainda se as identificagbes dos contribuintes, pessoas fisicas e
juridicas, fossem definitivamente unificadas. Adotar um numero préprio
para seus impostos significa dispor de menos autonomia e perder a
oportunidade de ter uma cobran¢a mais eficiente. Nao faz muito sentido
gastar milhdes de reais para que o cadastro local converse com o estadual ou
o nacional enquanto eventualmente faltam recursos para melhor remunerar
os fiscais ou para aplicar em estratégias de inteligéncia fiscal.

Um ultimo aspecto a ponderar a respeito dos possiveis atores principais
para mudar o pacto federativo diz respeito ao regime presidencial. O Brasil
pouco difere do resto da América Latina e mesmo de muitas economias
emergentes: a agenda nacional de debates e deliberagdes ¢ pautada pelo
Executivo.

O Legislativo em geral reage e raramente toma a iniciativa, ainda mais
em matérias tdo complexas e peculiares como sdo a tributaria e a fiscal.
Embora o presidente nunca detenha a maioria, por mais que o Congresso
tenha autonomia e seja composto por uma multiplicidade de partidos, por
mais que o Supremo Tribunal Federal tenha expressado sua independéncia
em decisdes fortes e surpreendentes nas matérias citadas, por mais que os
governadores e prefeitos também sejam eleitos diretamente, ainda é o
presidente quem comanda, toma a iniciativa das propostas mais importantes
e decide se sua bancada deve prosseguir ou interromper a tramita¢ao dos
citados projetos.

O Brasil atravessa hoje o periodo mais longo de normalidade
democratica e republicana de sua historia. Depois de duas décadas de
regime militar e de abertura lenta e gradual, o primeiro presidente da
Republica foi eleito diretamente em 1990. Por mais que se tenha tentado o



regime parlamentarista durante a primeira fase da Assembleia Constituinte,
o presidencialismo foi imposto pela maioria, que congregava os mais a
esquerda com os mais a direita. Neste contexto, sera muito dificil, ou quase
impossivel, que uma nova agenda fiscal venha a ser proposta, discutida e
mesmo aprovada no pais sem a iniciativa, o apoio e o comando direto do
presidente da Republica. A atual mandataria e o anterior mandatario nunca
propuseram ou apoiaram uma reestrutura¢ao do sistema tributario — mais
do que isso, claramente resistem a mudangas nos tributos federais, que
passem por emendas constitucionais, embora, nido poupem propostas
visando a modificar por tais canais o principal imposto estadual.

A perspectiva é preocupante porque sequer ha uma predisposi¢do
minima do Governo brasileiro em favor de reformas, quanto menos de
movimentos representativos da sociedade: nem os sociais nem os do
empresariado lutam realmente por mudancas estruturais. Nao deixa de ser
inusitado que governos formados por representantes da esquerda sejam tao
ou mais conservadores que os anteriores.

Conclusio

Um novo acordo em torno da tributagdo no Brasil exigira dois enormes
desafios. Conscientizar-se de que reformar o sistema tributario é necessario
e premente, por si so, ja é o primeiro e maior desafio. Hoje, das autoridades
do governo central aos segmentos mais organizados da sociedade, nao se
acredita e muito menos se trabalha em torno de uma agenda de reformas
para promover o desenvolvimento econémico e social. E menos se atribui a
mudanga estrutural no campo tributario um papel central nesse processo.
Ainda que a reforma tributaria se torne uma agenda nacional, outro
enorme desafio ¢ incluir a equidade nessa agenda especifica, e como um
objetivo central a ser perseguido, o que nunca ocorreu nas poucas tentativas
frustradas do passado. Isto ndo quer dizer que outros temas nido devam
também constar da agenda, como a competitividade e a descentralizagao.



Uma mudanga estrutural na tributacdo nao pode ser confundida com
alteragdes pontuais e de carater ciclico ou conjuntural, como as de majorar
aliquotas ou conceder um incentivo fiscal. Nas raras vezes em que foram
propostos, os projetos com algum corte estrutural ndo foram aprovados, por
inegavel falta de apetite ou empenho do Governo, mesmo contando com
folgada maioria no parlamento e amplo apoio popular. O Governo sequer
desenhou um projeto que pudesse ser chamado de reforma: algumas vezes,
optou por culpar outros governos ou o empresariado por supostamente
resistir as mudangas: outras, proferiu discursos favoraveis as mudancas, mas
sem converté-las em projetos concretos.

Ao olhar estrangeiro, uma das maiores curiosidades sobre a cena politica
brasileira em torno da questdo tributaria é que a ascensao do partido tido
como socialista ou a esquerda resultou na retirada das reformas, incluindo a
tributdria, da agenda nacional. No atual governo, esta nao foi apenas
esquecida, mas claramente rejeitada, sob argumento de ser inviavel
politicamente — apesar de contar com a maioria parlamentar e o apoio
popular em niveis melhores que os dos governos anteriores. De fato, o
Governo fez do conceito de que gerenciar é melhor que legislar sua profissao
de fé e, ainda que sem anunciar, prendeu-se a uma ideia tdo simpléria
quanto cara a esquerda brasileira: de que s6 importa como e ndo quanto se
gasta, como e de quem se arrecada. E possivel dizer que essa seria a tradugao
para o campo tributario da maxima que dominou a cena politica brasileira
nos ultimos anos - os fins justificam os meios.

No afa de mudar esse cendrio, é preciso comecar por destravar o debate
politico pobre e interditado no pais. Para isso, algumas questdes precisam
ser colocadas em pauta. Como e de onde provém os recursos publicos a
serem destinados aos gastos sociais? Quais os impactos econdmicos e sociais
dos tributos vinculados para a drea social? Do lado dos gastos, vez por outra
surgem as perguntas: em que e como gastamos? Qual é o custo por
beneficidrio e qual foi o retorno? Mas é raro juntar os dois blocos de
perguntas: de onde vém e para onde vao os recursos publicos aplicados na
area social? Ou simplesmente, quem paga e quem recebe?



A ideia simpldria de que o mais pragmatico seria promover uma reforma
tributaria fatiada ndo resistiu a discussao das primeiras fatias, em que a
Federacdo era dividida entre ganhadores e perdedores, defensores e
opositores, de cada uma das medidas, sem a menor visao nacional e do
conjunto do sistema. Nao se negam as dificuldades, politicas e técnicas, para
realizar mudangas tributdrias, mas, ao contrario, advogar que sua supera¢ao
exige um esfor¢o quase tao intenso tanto para promover uma reforma
timida quanto para construir um novo sistema. O pragmatismo aponta,
obviamente, que, entre as duas situacdes, seria melhor investir para uma
mudanca mais profunda e definitiva, ainda que venha a ser implantada
gradualmente. E, como tal, é sempre importante atentar para que mudar aos
poucos nao significa mudar pouco!
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Notas

1. Evidéncias estatisticas e uma exposi¢ao mais detalhada da diregdo aqui exposta constam em
recente palestra (26/3/2014) do autor sobre sistema tributario brasileiro. Disponivel em video:
<http://bit.ly/1sxn0XX>, bem como em outros textos do autor publicados em 2013 pela Corporacion
de Estudios para Latinoamérica — Cieplan: <http://bit.ly/1sxn4ad> e pelo Wilson Center - WWC
<http://bit.ly/1sxneh]>.

2. Nao custa registrar o que seja um IVA simples e moderno: um imposto geral sobre o consumo,
logo que nao alcance bens de capital e exportagdes, mas tribute todas as importagdes em igualdade de
condi¢des com os bens produzidos e consumidos dentro do pais.

3. Para uma analise critica das “exclusdes casuisticas’, vide apresentacdo de José Clovis Cabrera, na
Conjur-Fiesp, em 28/5/2012.

4. Em tramitacdo no Senado, a proposta de emenda a constitui¢do n° 56, de 2011, de iniciativa do
senador Luiz Henrique.

5. A titulo de curiosidade, no inicio dos anos 1990, foi apontada uma agenda das questdes e possiveis
alternativas para reforma tributaria que continua atualizada - vide Varsano, Ricardo, “Um método
para as reformas”. In: O Brasil no fim do século: desafios e perspectivas para a agdo de governo, Ipea,
Pp.69-75, 1994.

6. E interessante conhecer a gestacdo do ICMS estadual em meio a reforma tributaria de 1965,
recuperada por Fernando Rezende, em “ICMS, Génese, Mutagdes, Atualidade e Caminhos para a
Recuperagao’, FGV Projetos e IDP, Setembro/2012, p.41. Néo custa registrar que o ICMS sucedeu um
antigo imposto estadual sobre faturamento bruto, o Imposto sobre Vendas e Consignagdes (IVC), e a
votagdo da emenda constitucional que o criou, ja patrocinada pelo governo militar, sofreu ferrenha
oposicao dos governos estaduais, notadamente o de Sdo Paulo.

7. O ICMS brasileiro apresenta deficiéncias estruturais até mesmo em relacdo as economias em
desenvolvimento, como mostra Ricardo Varsano, “Os IVAs dos BRICs”. In: Sampaio de Souza, M.C. et
alli (orgs.), Economia Publica Brasileira, Esaft, 2010.

8. O conceito de carga tributdria a ser utilizado neste trabalho é o mais abrangente, préximo ao
adotado por organismos internacionais, computando todas as contribui¢des, inclusive as ditas
paraestatais (como o Fundo de Garantia sobre o Tempo de Servigo, [FGTS] e as destinadas a
entidades sindicais - o sistema S), os juros e multas das dividas ativas tributdrias e, ainda, royalties e
demais participagdes governamentais (em petrdleo, minerais e energia elétrica). O método de
mensuragdo também adota os balangos contabeis (consolidados pela STN) como a fonte primaria de
informagdes, no lugar das informagdes gerenciais (como as do Conselho Nacional de Politica
Fazendaria [Confaz]). Chama-se a atengdo para as expressivas diferencas decorrentes de metodologias
(como as da Receita Federal e mesmo do IBGE) e, também, das fontes primarias dos dados. Analise
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recente compreendendo metodologia e estatisticas aqui adotadas as contas de José R. Afonso e Kleber
Castro, “Carga Tributaria Global no Brasil em 2010%, mimeo, setembro/2011, p.14. Disponivel em:
<http://bit.ly/PoThIT>.

9. Eventuais mudan¢as no ICMS sempre esbarrardo na oposi¢do politica, que existe inclusive nos
estados deficitarios no comércio interestadual, que saem perdendo com a aplica¢ao do principio de
origem na tributagdo e sairiam ganhando com a mudanga para principio de destino, na avaliagdo de
G. Baratto e J.R. Lobato, “Cenario de Reforma Tributdria com Tributagao Dual sobre o Consumo”. In:
Caderno Férum Fiscal dos Estados Brasileiros n° 5, maio, 2007, p. 89. Para os autores, os estados
estariam sofrendo de uma “ilusao tributaria”

10. A estratégia aprovada no Senado Federal para construgao de novo sistema tributario foi detalhada
no livro Proposta de Sistema Tributdrio, Brasilia, Senado Federal/Edi¢oes Técnicas”, 2010. Disponivel
em: <http://bitly/igtuyh>). Especificamente sobre a proposta de criagdo do IVA Nacional, vide
também artigo de Francisco Dornelles e José Roberto Afonso, “Desenvolvimento exige um novo
sistema tributario”. In: Revista Brasileira de Comércio Exterior n° 102. Funcex, janeiro-margo de 2010,
pp- 8-18. Disponivel em: <http://bit.ly/Rz5sYn>.

11. Ricardo Varsano alerta que, na sistematica proposta pelo Senado, é preciso cuidado na forma de
administragdo da cobranga do imposto e de sua partilha: “A menos que a cota estadual dependa
fortemente do esfor¢o proprio de arrecadagdo, a guerra fiscal serd feita via fechar os olhos para a
sonegacdo pois isso nao reduziria a receita do estado. Se todos os estados tiverem essa atitude,
teremos uma nova forma de race to the bottom”

Em contraponto, menciona-se que, na modelagem discutida no Senado, os fiscos estaduais
langam, cobram e fiscalizam o imposto, mas com o fisco federal exercendo atividade complementar e
suplementar — que tanto gere o cadastro nacional, de contribuintes e de transagdes, quanto pode
intervir e promover a cobranga e a fiscalizagdo, quando identificar que o fisco estadual ndo o fez,
hipdtese na qual a arrecadagdo decorrente pertencera integralmente a Unido e ndo compora a base
comum, a ser rateada entre o Governo Federal e todos os estaduais.

12. Em que se troca uma receita recorrente para outra temporaria e restituivel no futuro.

13. Como os do Banco Interamericano de Desenvolvimento (BID) e Comissdo Econdmica para a
América Latina e o Caribe (Cepal).

14. Vale reproduzir o texto do dispositivo constitucional: “XXII - as administragdes tributarias da
Unido, dos Estados, do Distrito Federal e dos Municipios, atividades essenciais ao funcionamento do
Estado, exercidas por servidores de carreiras especificas, terdo recursos prioritarios para a realizagdo
de suas atividades e atuardo de forma integrada, inclusive com o compartilhamento de cadastros e de
informagdes fiscais, na forma da lei ou convénio”. In: Emenda constitucional n° 42, de 19/12/2003.

15. Para uma avaliagdo recente e especifica da RFB, vide andlise de Marcelo Lettieri Siqueira,
“Estrategias e instrumentos para el mejoramento de la gestién en las administraciones tributarias’,
apresentada na 43* Asamblea General del Ciat, em Santo Domingo, 20-23/4/2009. Disponivel em:
<http://bit.ly/Om1CBs>.
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16. Para uma abordagem conceitual sobre os meios e as vantagens da modernizagdo das
administragdes fazendarias, vide Maureen Kidd e William Crandall, “Revenue authorities: issues and
problems in evaluating their sucess”. In: IMF Working Paper, 06/240, Washington, oct./2006 (que,
inclusive, dedicam um boxe e elogios a administracao de receitas federais no Brasil - p.36); e
Claudino Pita, “Las nuevas tecnologias de la informacién y comunicacién en las administraciones
tributarias de America Latina’, mimeo., Ciat, feb./2008.

Como a crise financeira global exigiu esfor¢os redobrados dos governos em recuperarem e
elevarem a carga tributaria, varios paises, inclusive os ricos, passaram a promover reformas tributarias
e, em especial, investir na moderniza¢ao das administragdes fazendarias. Um bom relato esta no
relatério para o G20, elaborado por grupo de trabalho (FMI, OECD, Unido Europeia e Banco
Mundial), denominado “Supporting the Development of More Effective Tax Systems”, Washington,
nov. /2011 e que aponta o Brasil como o tnico pais que nao participou da edi¢ao anterior mas ja
aderiu ao Grupo. Disponivel em: <http://bit.ly/NCu3VH>.

17. Para um relato atualizado da integracao de agdes, vide “E-cooperagio: tecnologia da informagao
para o intercambio de informagdes entre entidades nacionais e internacionais’, da Receita Federal do
Brasil, apresentado na 46* Assemblea General del Ciat, em Santiago do Chile, 23-26/4/2012.
Disponivel em: <http://bit.ly/NWj608>.

18. Especificamente sobre NF eletronica, vide Newton Mello, “Nota fiscal eletronica - a
modernizagdo do fisco a servigo da sociedade’, mimeo., 2006.

19. Iniciativas de devolugdo de outro imposto em troca da identifica¢ao do contribuinte em compras
no ICMS e no ISS ja mereceram citagdes em analises internacionais, como na de John Brondolo,
“International practices in promotion and enforcing record keeping and invoicing for taxation’,
mimeo., IME, out; /2008.

20. Uma avalia¢do abrangente do ICMS e da sua administragdo consta da tese de PhD de Monica
Pinhanez, “Reinventing VAT collection: industry vertical assessment, revenue increase, and public
sector reliability, MIT., 2008.

21. Para avaliagoes atualizadas e com destaque maior para a América Latina, vide no portal do Centro
Interamericano de Administraciones Tributarias — Ciat — a bibliografia tematica “Impacto de las TICs
en la administracion tributaria”. Disponivel em: <http://bit.ly/Om0XQw>. Vale consultar também as
apresentagoes realizadas na 46* Asamblea General, em Santiago do Chile, 23-26/4/2012. Disponivel
em: <http://bit.ly/Om1bXU>
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6. 0 processo recente de deterioracao das
financas publicas estaduais e as medidas
estruturais necessarias

Pedro Jucda Maciel

Introdu¢ao

Nos ultimos 25 anos, as finangas publicas estaduais seguiram
comportamento ciclico. Pode-se delinear, de forma clara, a existéncia de trés
ciclos. O primeiro ocorreu de 1992 a 1997, quando houve um processo de
forte deterioracdo das contas publicas. Apos o lancamento do Plano Real,
em 1994, agravaram-se os desequilibrios financeiros dos estados e de seus
bancos. O fim da hiperinflagio e a eleva¢ao da taxa de juros real reduziram
as receitas inflaciondrias, elevaram os compromissos financeiros e
anteciparam as crises de liquidez dos bancos estaduais. O resultado primario
saiu da estabilidade em propor¢ao ao PIB para um déficit de 0,4%.

Nesse periodo, os bancos estaduais foram utilizados como instrumentos
para financiamento da expansdo das despesas e, consequentemente, da
elevacao do endividamento dos entes. Rigolon e Giambiagil destacam que o
maior problema se encontrava na estrutura de incentivos que lastreiam o
relacionamento entre os bancos estaduais e seus acionistas controladores
majoritarios (os governos). A interven¢do do Banco Central (Bacen) em
diversos bancos estaduais e as trocas de titulos dos estados por titulos



federais ndo foram suficientes para conter o crescimento explosivo das
dividas, a deterioragdo patrimonial e de liquidez dos bancos estaduais. O
Governo Federal foi, entdo, forcado a negociar novo programa de ajuste
fiscal para os governos subnacionais em 1997.

No processo de renegociacao da divida dos estados, a Unido assumiu R$
101,9 bilhoes de dividas estaduais para serem parceladas em trinta anos, a
taxa de juros de 6% a 7,5% a.a., mais a corre¢do monetaria do IGP-DI. Em
troca, o Governo Federal exigiu maior disciplina fiscal dos estados por meio
de um contrato com metas relacionadas a: divida financeira em relacio a
receita liquida real; resultado primario; despesas com funcionalismo
publico; arrecadacdo de receitas prdprias; privatizagdo: permissao ou
concessao de servicos publicos: reformas administrativa e patrimonial; e
despesas de investimento.

Como consequéncia, o periodo de 1998 a 2007 se caracterizou pelo
processo de consolidagdo fiscal, fruto dos altos encargos financeiros para
pagamento da divida publica dos governos estaduais e das elevadas metas de
resultado primario negociadas com a Secretaria do Tesouro Nacional (STN),
além da restricdo de autorizacdo para os endividamentos estaduais. Entre
2004 e 2007, o processo de ajuste fiscal recebeu, adicionalmente,
contribuicao positiva do crescimento das receitas publicas, tanto pelo maior
dinamismo econdmico quanto pelo aumento da formalizagdo da economia
no periodo. O resultado primario partiu de um déficit superior a 0,4% do
PIB, em 1998, para um superavit de 1,1% do PIB em 2007, o maior nivel da
série historica disponivel.

Esse comportamento, no entanto, iniciou trajetoria declinante ap6s 2008,
com os efeitos da crise financeira internacional, que provocou uma forte
reducdo do crescimento econdmico em 2009, o que impactou as receitas.
Some-se a isso as politicas de desoneracdes de tributos compartilhados para
combater os efeitos da crise. Com relagdo as despesas, observou-se a
manutencao da elevada taxa de crescimento dos anos anteriores, em func¢ao
da incapacidade dos entes em realizar cortes significativos. Apos 2012, o
processo de deterioracdo se acentuou com o menor dinamismo das receitas,



crescimento continuo das despesas correntes e elevacdo dos investimentos
para a construcdo de projetos relacionados aos grandes eventos. Os estados
conseguiram manter essa expansdo dos gastos em fungdo do alivio
financeiro provocado pela liberagdo das autorizacdes para endividamento
dos entes, o que acelerou o processo de desajuste, que culminou com um
déficit de 0,3% em dezembro de 2014.

Figura 1 — Resultado primario dos governos estaduais acumulado em 12 meses, em %
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Fonte: Banco Central
Elaboracdo de Pedro Juca Maciel

Este capitulo tem o objetivo de apresentar os fatores determinantes do
comportamento das financas publicas estaduais desde 2003. Utilizou-se,
como critério metodologico, a abertura do resultado primario dos estados
pelo resultado “acima da linha”, que permite analisar os componentes das
receitas e despesas dos governos estaduais. Por meio dessas informagdes,
podem-se explicar os principais fatores que resultaram na deterioragdo
recente das contas publicas. Ademais, tem-se como objetivo avaliar as
medidas a serem tomadas para equacionar o problema fiscal estrutural
encontrado atualmente pelos estados brasileiros.



Metodologia, dados e resultado fiscal

A fonte de dados utilizada neste estudo foram os relatérios de execucao
orcamentdaria dos estados obtidos por meio do Sistema de Informacoes
Contabeis e Fiscais do Setor Publico Brasileiro (Siconfi), aberto ao publico,
da Secretaria do Tesouro Nacional. O periodo de andlise abrange de 2003 a
2014. E importante destacar que as informagdes do Siconfi tém por base os
relatérios anuais elaborados pelos proprios entes. Com a auséncia do
Conselho de Gestdao Fiscal, previsto na Lei de Responsabilidade Fiscal,
inexiste um padrao uniforme para os estados realizarem a contabiliza¢ao das
informacgdes orcamentdrias e financeiras, observando-se critérios diferentes
de classificacao das despesas.

Foram, no entanto, realizados ajustes no banco de dados, com o objetivo
de padronizar minimamente as informacgdes dos estados e corrigir
mudancas  metodologicas ocorridas no  periodo.  Utilizaram-se,
acessoriamente, informacdes do Relatorio Resumido de Execugdo
Orgamentaria (RREO) para checar a consisténcia dos dados. Ha estados, por
exemplo, que contabilizam despesas de inativos e pensionistas como custeio.
Empregou-se o padriao de contabilizagdo do Governo Federal para
reclassificar esses gastos como “despesas de pessoal”. Além disso, seguiu-se a
metodologia do resultado primadrio estabelecida nos manuais do RREO.

E importante esclarecer que ha dois critérios de apuracio do resultado
fiscal do setor publico: o “abaixo da linha”, calculado pelo Bacen, e o “acima
da linha”, estimado com base nas informac¢des enviadas por cada ente. O
“abaixo da linha” considera a variacao do estoque da divida e da apropriagao
da conta de juros. Este é o critério oficial do Governo Federal para fins de
verificagdo do cumprimento das metas do setor publico consolidado. No
caso da apuracido pelo “acima da linha’, o resultado é estimado pela
subtracdo das receitas e despesas primadrias, na Otica de execucdo
orcamentaria. Sao observadas diferencas tanto no conceito quanto na oética



de apuracdo das duas metodologias, mas tais variacbes ndo se mostraram
significativas na andlise global do dado.

Figura 2 — Resultado primario pelo critério acima da linha, em % do PIB
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Fonte: Secretaria do Tesouro Nacional
Elaboracdo de Pedro Juca Maciel

A Figura 2 apresenta o resultado primario calculado pelo critério “acima da
linha”, reportado nos balancos orcamentarios anuais. A diferenca dos dois
critérios metodologicos pode ser calculada entre os valores anuais nas
figuras 1 e 2. Da mesma forma que no critério “abaixo da linha”, observa-se
que o processo de consolidacdo fiscal ocorreu até 2007. A partir da crise
financeira do final de 2008, a deterioracdo das financas publicas se acelerou
rapidamente. Em 2011, ensaiou-se uma melhora (fruto da contengdo dos
investimentos, como mostraremos, na proxima se¢do). Porém, nos anos
seguintes, 0 processo retomou a trajetoria negativa, e atingiu o déficit de
0,2% do PIB em 2014.

A decomposicao do resultado primdrio entre receitas e despesas
primarias é apresentada na Figura 3. Ao analisarmos a taxa de crescimento
real, observa-se que, no periodo anterior a crise financeira, ocorrida no final
de 2008, tanto as receitas quanto as despesas primadrias subiram a taxas
bastante elevadas. O crescimento médio das receitas foi de 7,7% a.a.,



enquanto o das despesas foi de 7,1% a.a., deflacionado pelo IPCA, o que
permitiu os ganhos observados no resultado primario entre 2003 e 2008.
Apbs a crise financeira, iniciou-se o recente ciclo de deterioracéo fiscal. O
principal motivo para esse quadro foi a queda do crescimento das receitas,
com menor dinamismo econémico, e a incapacidade de reduzir as despesas
de forma significativa, causada pela rigidez das regras administrativas e
orcamentarias do setor publico brasileiro. Além disso, os estados
conseguiram prolongar o expansionismo fiscal por meio do aumento do
endividamento, principalmente a partir de 2012. As receitas primarias
reduziram sua taxa de crescimento médio a 3,6% a.a., enquanto as despesas

cresceram em meédia 5,2% a.a.

Figura 3 — Receitas e despesas primarias, em % do PIB
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Decomposi¢ao das receitas e despesas primarias



Para avaliarmos os fatores determinantes do ciclo fiscal dos estados, os
principais componentes das receitas e despesas foram desagregados. Com
relacdo as receitas, separaram-se as de transferéncias do Governo Federal
das tributarias somadas as demais (contribui¢des, patrimoniais etc.), de
acordo com a classificagdo econdmica utilizada nos balancos orcamentarios.
A maior contribuicdo da arrecadacio dos estados vem das receitas
tributarias juntamente com as proprias do ente. Observa-se que essa
apuracao elevou sua participacdo em 0,4 p.p. do PIB entre 2003 e 2008,
mesmo com a maijor taxa de crescimento da economia registrada no
periodo. No periodo a partir de 2009, esse grupo apresentou menor
dinamismo e cresceu 0,2 p.p. do PIB até 2014, alcancando 9,9% do PIB.

Ao analisar as receitas de transferéncias, no entanto, percebemos que elas
seguiram comportamento ciclico mais pronunciado. Estas resultam dos
impostos compartilhados com a Unido - como Imposto sobre Produtos
Industrializados (IPI), Imposto de Renda e Contribui¢des de Intervencio no
Dominio Publico (Cide) -, além das transferéncias voluntarias para
execucdo de programas de interesse mutuo. Entre 2003 e 2008, tais receitas
contribuiram positivamente para o ganho no resultado primario dos estados
em 0,8 p.p. do PIB, e chegaram a representar 3,3% de seu total em 2008. No
entanto, no periodo seguinte, iniciaram trajetdria declinante, perdendo 0,5
p.p- do PIB até 2014.

Figura 4 — Receitas primarias, em % do PIB
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Essa trajetoria das receitas de transferéncia é explicada ndo apenas pela
politica de desoneracdes do IPI (carros, eletrodomésticos etc.) e de reducao
da Cide, implantada pelo Governo Federal para combater os efeitos da crise,
mas pelo menor dinamismo econémico no periodo. Observou-se que a
queda da arrecadacdo foi proporcionalmente superior a da taxa de
crescimento (elasticidade das receitas federais maior que um). Ademais, os
sucessivos programas de parcelamentos de débitos tributarios federais
podem ter estimulado as empresas a postergarem o pagamento de tributos,
notadamente o Imposto de Renda Pessoa Juridica (IRP]), que ¢é
compartilhado.

Verificou-se também - que a manutencdo das politicas de desoneracgio
levou a uma trajetéria de queda continua das transferéncias e contribuiu
para o agravamento da situacdo fiscal de estados e municipios. No saldo
global, as receitas apresentaram comportamento ciclico e contribuiram
positivamente para o resultado primério em 1,2 p.p. do PIB no periodo entre
2003 e 2008, e para sua deterioracdo em 0,3 p.p. nos anos posteriores até
2014.



A Figura 5 apresenta o comportamento das despesas primarias de
pessoal, custeio e investimentos. Incluem-se nos investimentos os custos
com inversdes financeiras primarias, por terem a mesma natureza: sio
despesas de capital e agregam ativos ao Governo.

No periodo de consolidagdo fiscal, podemos observar o forte esforco
fiscal do Governo em controlar as despesas de pessoal apds as eleicoes de
2002. Estas se elevaram a uma velocidade ligeiramente abaixo do
crescimento do PIB. Porém, a partir de 2007, iniciaram trajetoria
ascendente. Além disso, durante um periodo de dez anos, verificamos a
relativa estabilidade das despesas de custeio e dos investimentos.

Figura 5 — Despesas primarias, em % do PIB
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Durante o periodo de consolidagao fiscal até 2008, os governos estaduais
conseguiram relativo sucesso no controle das despesas de pessoal, que
aumentaram em 0,3 p.p. sua participacdo no PIB. As despesas de custeio
apresentaram crescimento de 0,3 p.p. e os investimentos, de 0,4 p.p. Dessa



forma, observa-se que o ganho fiscal de 2003 a 2008 veio do crescimento de
1,2 p.p. das receitas, subtraido da expansdo das despesas em 0,9 p.p.,
totalizando 0,3 p.p. do PIB no resultado primario. Ressalta-se que o Governo
conseguiu expandir a capacidade de investimento no periodo, ainda que este
fosse fruto do aumento das receitas (carga tributaria).

O periodo posterior, de deterioracdo fiscal, é caracterizado pelo forte
crescimento das despesas de pessoal, com expansdo de 0,7 p.p. do PIB até
2014, enquanto os investimentos cresceram apenas 0,1 p.p. e o custeio
permaneceu praticamente estavel na proporc¢do do PIB. No total, as despesas
primadrias cresceram 0,8 p.p., enquanto as receitas recuaram 0,3 p.p., 0 que
explica a fragilizacao das contas publicas em 1,1 p.p. do PIB, no periodo.

Dessa forma, a deterioragdo das contas publicas dos estados entre 2008 e
2014 pode ser explicada em 28% pelo menor dinamismo da arrecadagdo e
72% pelo aumento das despesas. Destas, entretanto, 88% foram fruto da
elevacao dos custos de pessoal e apenas 12% dos investimentos.

E importante ressaltar que a reducdo temporéria do resultado primério,
em teoria, pode ser salutar, desde que os recursos sejam empregados na
expansdo da capacidade da economia, como por meio dos investimentos em
infraestrutura ou em educa¢do. Com base nos dados acima, entretanto,
observamos que os investimentos ndo cresceram. Estes foram responsaveis
por apenas 9% do espaco fiscal consumido no periodo de deterioragao
iniciado em 2008. Por sua vez, um levantamento das despesas em educagdo
nos estados indicou que elas reduziram sua participa¢ao no PIB de 2,2%, em
2008, para 1,8%, em 2014. Ou seja, houve uma reducao de 0,4 p.p. do PIB
nas despesas com educagao.

O que podemos verificar, pelos dados expostos, é que a participagdo dos
investimentos em infraestrutura e em educacdo nas despesas totais dos
estados caiu. Houve, simultaneamente, piora da situacao fiscal (resultado
primario) e do perfil do gasto publico. Ou seja, o pior cenario possivel.
Infelizmente, os estados, no agregado, perderam uma boa chance de ampliar
seus investimentos em infraestrutura ou em educacao no periodo, enquanto



ainda dispunham de espaco fiscal. Agora, a situagdo fiscal tornou-se mais
complexa para ser equacionada.

E importante também destacar que parte da piora das condicdes e do
perfil do gasto publico ndo se deve a decisdes discriciondrias do Executivo,
mas a rigidez administrativa e orcamentaria do setor publico brasileiro. Tal
processo permite que haja “gatilhos” para aumentar as despesas quando as
receitas crescem. Por exemplo, ha limites minimos de aplicagdo em
determinadas areas vinculados ao comportamento das receitas. Quando ha
um ciclo de dinamismo econdmico e as receitas crescem, os governos sao
forcados a aplicar mais recursos nessas areas. Porém, quando ha um ciclo
recessivo e as receitas caem, os estados ndo conseguem cortar as despesas na
mesma propor¢do porque parte do gasto ampliado foi com despesas
obrigatdrias, como as de pessoal.

Dessa forma, o processo de ajuste fiscal é concentrado em cortes de
poucas despesas restantes, que sdo discriciondrias, como os investimentos.
Note que, no ano de 2011, houve ajuste fiscal tanto no nivel federal, quanto
no estadual, realizado basicamente sobre os investimentos, com retragdo de
0,4 p.p., enquanto as despesas de pessoal e de custeio se mantiveram estaveis
no periodo. Esta é uma face perversa do ajuste fiscal realizado pelos
governos. Os dados de 2015 revelam que a historia se repetiu e houve uma
queda média de 37% dos investimentos estaduais.

Poupanca corrente e endividamento

Este capitulo também analisa as operagdes de crédito dos estados e sua
relacdo com a poupanca corrente, sendo esta definida como a diferenga
entre receitas correntes e despesas correntes. Em linguagem simplificada,
trata-se do montante de recursos que sobra para investir, fruto da diferenca
entre as receitas recorrentes (como tributarias ou de transferéncias) com os
pagamentos das despesas recorrentes (como pessoal ou custeio), sem levar
em consideracdo as receitas do endividamento publico.



Na Figura 6, é possivel observar que, até 2008, as receitas de operagdes de
crédito dos estados correspondiam a apenas 0,1% do PIB. A partir da crise
financeira, foram autorizadas operagdes de crédito aos estados que
chegaram a representar 0,3% do PIB em 2010. No entanto, a partir de 2012,
o endividamento dos estados foi intensificado de forma significativa,
atingindo 0,7% do PIB em 2013, montante sete vezes maior que os valores
observados antes da crise.

Figura 6 — Receitas de operacoes de crédito e poupanca corrente, em % do PIB
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A poupanga corrente subiu consideravelmente entre 2003 e 2008, em 0,9 p.p.
do PIB. Entre 2009 e 2012, o indicador ficou volatil por causa dos efeitos da
crise internacional nas financas estaduais. No entanto, nos anos seguintes a
2012, o indicador tombou de forma mais significativa. Em 2014, a poupanga
corrente, que representa a capacidade de investir com recursos préprios dos
estados, atingiu o menor nivel em dez anos, de apenas 0,7% do PIB.

A poupanca corrente apresentou comportamento inverso nas receitas de
operacgdes de crédito. Isso ocorre quando o ente toma recursos emprestados



e os aloca em despesas correntes. Verifica-se que a elevacao das receitas de
operagdes de crédito em 2012, em 0,4 p.p. do PIB, nao implicou elevagdo das
despesas de investimentos (Figura 5). O que observamos no ano de 2012 ¢
que as despesas de pessoal subiram 0,3 p.p. e as de custeio, 0,1 p.p. do PIB.
Ou seja, ha um forte indicativo de que a maior disponibilidade financeira
das operagdes de crédito permitiu expansao das despesas de pessoal,
enquanto os investimentos permaneceram no mesmo nivel de 2008 - ou
menor.

Na teoria, a maioria dos contratos de operacoes de crédito com estados e
municipios sdo vinculados ao financiamento de projetos de infraestrutura e
depositados em contas especificas. Essa restricdo, no entanto, ndo evita que
os governos adotem o comportamento conhecido como “troca de fonte” nas
finangas publicas. Ou seja, os recursos originarios de tributos ou de
transferéncias, que eram alocados discricionariamente nos projetos de
infraestrutura, deixam de ser aplicados e utilizam-se as fontes de
endividamento.

Ao contrario da Unido, que tem capacidade de elevar seu endividamento
junto ao mercado, os estados e municipios precisam de autoriza¢do do
Governo Federal para se endividar e, dessa forma, qualquer eventual
necessidade de caixa inviabiliza a execucao da despesa. O que os dados
revelam é que a maior disponibilidade financeira foi alocada no
financiamento das despesas de pessoal, com o agravante que essas despesas
tém perfil obrigatério e ndo podem ser cortadas em momentos de crise,
como o que passamos atualmente.

O ajuste em 2015 e as perspectivas futuras

Observa-se que o ciclo expansionista vivido pelo pais até 2014 desconstruiu
todo o avanc¢o da consolidagao fiscal feito até 2008. Em 2015, o setor publico
brasileiro passou a adotar uma postura mais austera em relacdo a sua
politica fiscal. A forte retracdo econOmica impactou fortemente a



arrecadacdo em todos os niveis de governo. Ademais, a Unido passou a
adotar uma postura mais restritiva para a concessao de garantias aos novos
empréstimos para estados e municipios. Dessa forma, podemos observar a
combinacdo perversa de restricdo financeira e elevados compromissos com
despesas obrigatdrias herdados do ciclo expansionista passado.

Observa-se a recuperagdo do resultado primario dos estados e
municipios, que saiu de um déficit de 0,3% do PIB e encerrou 2015 com um
resultado positivo de 0,1% do PIB. Essa recuperagdo, no entanto, foi
realizada da pior forma possivel, cortando-se os investimentos de forma
drastica e postergando-se os pagamentos para fornecedores. Os restos a
pagar do ano de 2015, despesas contratadas e ndo pagas até o final do
exercicio, cresceram 31% em relagdo ao ano anterior e explicaram dois
ter¢cos da melhora do resultado primario dos estados no ano. Ou seja, parte
dele ndo trata de racionalizar as despesas, mas de simplesmente empurrar o
problema para o futuro.

Os dados de 2015 revelam que as receitas subiram 3% em termos
nominais (percentual menor que a inflacido do periodo, de 10,7%) e que
houve ampliacao das despesas de pessoal em 11%, das despesas de custeio
em 7%, enquanto os investimentos sofreram corte de 37%. A ampliacdo
ainda significativa dos custos com pessoal em 2015 foi possivel porque parte
dos novos governantes receberam uma conta amarga de seu antecessor: os
reajustes salariais parcelados, com repercussao financeira no mandato
seguinte, gracas a uma brecha ainda existente na Lei de Responsabilidade
Fiscal (LRF).

Com relagdo as perspectivas futuras, o processo de consolidac¢ao fiscal vai
depender de inumeros fatores economicos e financeiros que impactam as
contas publicas. Enumeram-se a seguir as cinco principais varidveis, assim
como sua tendéncia em médio prazo:

1) Crescimento econdmico — variavel-chave para a ampliacao da base de
arrecadacdo. As perspectivas para o pais nao sdo boas. As estimativas de



mercado revelam que a recessdo, iniciada em 2015, deve continuar em
2016. Trata-se da pior recessao que o pais ja passou desde o inicio da
série histérica, em 1901. A retomada do crescimento dependera da
implementacdao de reformas estruturais para o restabelecimento da
confianca dos agentes econdmicos e a trajetoria sustentavel da politica
fiscal;

2) Inflacdo - varidvel igualmente importante para a elevacao da base
tributaria. Do ponto de vista fiscal, sua tendéncia de alta compensara
parcialmente a falta de crescimento econdémico em médio prazo. O
mercado indica inflagdo persistentemente acima do centro da meta em
2016 € 2017;

3) Royalties — Essas receitas sdo muito importantes para alguns estados e
municipios produtores de petroleo. O preco do barril caiu fortemente
nos ultimos dois anos e a perspectiva é de que se mantenha baixo, com
menor dinamismo da China. E um fator negativo para o reequilibrio das
contas de alguns estados, como o Rio de Janeiro. Por outro lado, a
deprecia¢do cambial e 0 aumento da producdo (em que pese a crise da
Petrobras) podem neutralizar parte dessa queda;

4) Despesas - Dada a crise financeira (liquidez) que atingiu varios
governos em 2015, ha perspectiva de reducao da taxa de crescimento das
despesas nos proximos anos, em que pesem as pressdes salariais pelo
aumento da inflacdo. Infelizmente, o maior corte incidird sobre os
investimentos, justamente o componente mais carente do pais e cuja
execucdo depende de previsibilidade para ser eficiente;

5) Autorizacdo de endividamento - A ampliacio dos limites de
endividamento dos estados impacta negativamente o resultado primario,
pois se trata de uma receita financeira normalmente vinculada a gastos
primadrios. A renegociacdo da divida dos estados junto a Unido, com a
redugdo temporaria nos servigos da divida e a postergagdo dos prazos de
vencimento dos contratos, irdo repercutir negativamente sobre o
resultado primario dos estados.



A maioria dos estados passa por situacao critica em suas finangas publicas.
Muitos tém problemas de caixa até para pagar as despesas de pessoal. Em
2015, as apuragdes realizadas indicam que os estados, como um todo,
apresentaram uma aparente melhora nas condig¢des ficais, em contraponto a
piora do perfil do gasto publico e os artificios utilizados para a contabilidade
criativa e atrasos no pagamento.

Observa-se crescente demanda por novas autorizagdes para a tomada de
empréstimos em funcdo da falta de liquidez para honrar os compromissos
obrigatdrios. Conceder autoriza¢ao de endividamento, sem exigir medidas,
ira apenas postergar o problema para os anos seguintes. Nos momentos de
crise, como este, é que se abrem as possibilidades de realizar reformas mais
profundas para aumentar a eficiéncia do setor publico. Caso contrario,
estaremos fadados a reviver recorrentemente em crise.

Propostas de medidas a serem enderecadas

A situacdo a que chegaram as contas publicas estaduais é muito grave, e
precisa de uma ampla agenda de reformas, com caracteristicas estruturais,
para ser equacionada. Alguns estados atingiram uma situacdo de
semifaléncia e, em curto prazo, pedirda concessio de autorizagdes de
endividamento para a manutencdo de suas atividades basicas. No entanto,
apenas as reformas necessarias permitirdo a recuperacdo da capacidade de
sustentabilidade fiscal futura dos estados.

Defende-se, firmemente, que o ajuste fiscal deve se concentrar no lado
das despesas por pelo menos trés motivos: realiza-lo pela elevagdo de
tributos ndo é a forma mais eficiente, pois tende a aumentar o preco dos
produtos, pressionar a inflacdo e gerar um comportamento ndo cooperativo
do Banco Central, com aumento da taxa de juros e das despesas financeiras;
a carga tributdria brasileira ja estd excessivamente alta para os padrdes de
paises em desenvolvimento, eleva-la ainda mais pode ampliar a
informalidade e a evasdo fiscal; o aumento dos tributos ira reduzir ainda



mais a competitividade da economia brasileira, desestimulando a produgao
e reduzindo o potencial de crescimento e bem-estar de longo prazo no pais.

Ressalta-se que o foco na despesa ndo significa que o sistema tributario
ndo precise de reformas que tenham os objetivos de torna-lo mais eficiente,
simplifica-lo e elevar sua progressividade. Esta na hora de dar um freio de
arrumacao num Estado que so6 fez crescer nos ultimos anos e cujo retorno,
em termos de politicas publicas de qualidade, tem sido bastante
questionado. Como principio norteador das reformas, sugere-se seguir
principios e critérios j4 estabelecidos pela experiéncia internacional. E
necessario ter mais pragmatismo e menos ideologia para solucionar o
problema.

Lista de medidas sugeridas:

1) Reforcar o marco legal existente, com restricdio dos limites de
endividamento, de concessio de garantias do governo federal, de
permissdo das excepcionalidades nas garantias dos empréstimos e da
brecha legal para a concessdo de aumentos salariais com repercussdes no
mandato posterior;

2) Padronizar os critérios para aplicagdo dos limites da LRF, uma vez que
cada estado a interpreta de uma forma e, por vezes, oportunista;

3) Reformar as leis que regem o funcionalismo publico. E necessério
reduzir o comprometimento das despesas de pessoal por meio da melhor
aplicabilidade dos critérios de exoneragdo (Constituicdo e LRF), reducao
da jornada de trabalho, normatizagiao do direito de greve dos servidores,
critérios de reajuste salarial. No Brasil, por exemplo, ndo pode haver
reducdo de saldrios ou demissdo de servidores quando had problemas
fiscais, como ocorre na maioria dos paises do mundo. Ha uma distor¢ado
no conceito de estabilidade dos servidores publicos, que torna
praticamente impossivel demitir os servidores que ndo apresentam
desempenho satisfatério, como no setor privado. Essa distor¢ao cria uma
série de problemas de gestao de pessoal e baixa produtividade, exigindo



que o Estado precise sempre aumentar a maquina para ampliar ou
melhorar os servicos publicos;

4) Revisar as regras de aposentadorias — seja dos servidores, de forma a
estabelecer a idade minima de 65 para homens e mulheres, ou das
especiais, para categorias especificas —, e de todo sistema de pensdes;

5) Flexibilizar os critérios de aplica¢do minima das despesas de custeio e
permitir a adogao de regras fiscais de carater anticiclico;

6) Reformar as regras orcamentarias (Relatério do PLS 229/2009), com o
objetivo de tornar o orcamento mais realista, além de elevar a capacidade
de planejamento do espago fiscal em médio prazo, estabelecer
fundamentacdo técnica para a elaboragdo de projetos de investimentos,
limitar as despesas de restos a pagar pela disponibilidade financeira em
todos os anos do mandato, reforcar tecnicamente os instrumentos de
avaliacdo dos programas (ex-ante e ex-post) e promover a convergéncia
da contabilidade com os padrdes internacionais; e

7) Adotar procedimentos mais eficientes de gestdo — focar nas atividades
essenciais do Estado e no atendimento ao cidadao (front office), integrar
melhor a formulagdo e a execugdo, realizar a fusdo de érgao publicos,
controlar e avaliar, por meio do didlogo permanente, compartilhar os
servicos de suporte, adotar novas tecnologias nos sistemas de compras e
melhorar a coordenagido entre 6rgaos do governo.

Conclusao

As finangas publicas estaduais apresentaram comportamento ciclico no
Brasil nos ultimos 25 anos. Desde 2012, houve uma trajetdria de
deterioragdo mais acentuada dessas contas, que ja reverteu os ganhos
observados desde a renegociagao das dividas de 1997 até o ano de 2008.
Infelizmente, os estados perderam a oportunidade de ampliar os
investimentos em infraestrutura ou em educacdo, mantendo estaveis as
demais despesas obrigatorias. O ciclo de deterioragdo fiscal ocorrido entre



2008 e 2014 pode ser explicado em 28% pelo menor dinamismo da
arrecadagdo e em 72% pelo aumento das despesas. Em relagdao ao aumento
das despesas, 88% foram fruto da elevagdo das despesas de pessoal e apenas
12%, dos investimentos.

Agora, teremos que aguardar mais um ciclo de bonanga para que os
estados possam ampliar sua capacidade de investir. Nessa tendéncia ciclica,
tudo indica que 2014 foi o ano com pior resultado fiscal e o de 2015 se
caracterizou pelo inicio do processo de ajuste, porém de péssima qualidade:
fortemente concentrado nos cortes dos investimentos (queda de 44% até o
quinto bimestre do ano) e nos atrasos dos pagamentos de fornecedores.

Temos um cenario bastante desafiador no futuro, mesmo apds a pior
recessdo da historia do pais, a ser observada entre 2015 e 2016. A tendéncia
de melhora da situagdo fiscal dependerd positivamente dos seguintes fatores:
(i) imposto inflaciondrio, em que pesem seus custos para a economia como
um todo; (ii) maior rigor no controle das despesas, influenciado pelas
restricbes financeiras que os entes federados sofreram; e (iii) reducdo no
ritmo de aprovacdo das operagdes de crédito. Como fatores que atuardo
negativamente para a recuperacdo das condigdes fiscais sdo citados: (i)
menor dinamismo estrutural da economia brasileira; (ii) tendéncia de queda
dos investimentos do Governo Federal e das estatais, notadamente a
Petrobras; e (iii) reducgdo do preco do petrdleo.

E importante que reconhecamos a oportunidade perdida pelos
governadores, no nivel estadual, de melhorar o perfil do gasto publico sobre
o espaco fiscal discriciondrio. Esse espaco foi tomado pelo aumento das
despesas de pessoal. As amarras orcamentarias limitam a capacidade dos
governos de adotar politicas anticiclicas, de transferir recursos de periodos
prosperos para os de “vacas magras”. O ciclo de bonan¢a da economia nao
deve retornar em médio prazo, o que deve manter o baixo dinamismo das
receitas. E preciso construir os alicerces para a sustentabilidade fiscal de
longo prazo.

Nesse sentido, ha varias regras que enrijecem o setor publico a serem
reformuladas. E necessrio repensar a politica de gestdo dos servidores



publicos, realizar nova reforma das previdéncias publica e privada de forma
a convergir os dois sistemas, revisitar os limites de endividamento que se
mostram muito frouxos para a nova realidade, flexibilizar determinacoes de
aplicacdo minima e vinculacoes em determinadas areas, atualizar a Lei n°
4320 de 1964 (Ciclo de Planejamento, Orcamento, Execugdo, Contabilidade
e Controle) e realizar reformas gerenciais baseadas em mecanismos que
busquem a redugdo de custos, o aumento da qualidade dos servicos
prestados e a maior transparéncia publica.

As amarras institucionais do servico publico fazem com que o Estado
seja constantemente pressionado a ampliar seu tamanho o que, em ultima
instancia, implica a elevagdo da carga tributdria sobre toda a sociedade, na
elevacao do Custo Brasil e na perda do potencial crescimento econdmico do
pais. Toda sociedade fica mais pobre com um setor publico ineficiente.

Ademais, é necessario refletir sobre o papel do Estado em atuar com
qualidade em suas atividades primordiais, como educagdo e infraestrutura,
antes de expandir outras areas. Nao custa lembrar que, na economia, nada é
de graga. O principio da escassez, ja bem consolidado nas sociedades de
economias avancadas, precisa ser discutido com maior seriedade no Brasil.
Existem escolhas dificeis a serem exercidas pela sociedade brasileira e a
protelacdo delas sé vai agravar o quadro de desenvolvimento economico
para as futuras geragdes. Como disse o fisico alemdo Albert Einstein:
“insanidade é continuar a fazer as mesmas coisas e esperar resultados
diferentes.”
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7. Os efeitos fiscais das politicas do Banco
Central

Felipe Salto

Sobre as opera¢des compromissadas realizadas pelo Banco Central

O Banco Central (Bacen) tem a obrigacao de garantir que o valor da moeda
seja preservado. Isso significa conservar seu poder de compra, sua
capacidade de servir como reserva de valor e sua funcdo de meio de troca.
Para atingir esse objetivo, a autoridade monetdria precisa controlar a
inflacdo e, para isso, fixa uma meta para a taxa bdsica de juros - a Selic -, o
que exige gerenciar a liquidez do sistema monetario.

Um dos instrumentos mais utilizados para essa finalidade sdo as
chamadas “operacdes compromissadas”.!

A Figura 1 ilustra a dinamica:

Figura 1 - Excesso de demanda por moeda, quando os juros praticados pelo mercado
estao abaixo da meta-Selic. Nesse caso, sao enxugados com operac¢oes
compromissadas a juros superiores aos de mercado até que o equilibrio seja retomado
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pelo mercado, enxugando a liquidez.

Elaboracdo do autor.

Desde a promulgacdo da Lei de Responsabilidade Fiscal (LRF - lei
complementar n° 101, de maio de 2000), o Banco Central ficou proibido de
emitir titulos préprios (as conhecidas Letras do Banco Central - LBCs). Tal
proibi¢do visava garantir que o Bacen ndo financiasse o Tesouro, isto é, que
nao emitisse titulos para enxugar uma expansao de liquidez decorrente de
uma expansao fiscal (aumento de gastos ou desoneracao tributaria).

Por essa razdo, para executar a tarefa de enxugar a liquidez - muitas
vezes com frequéncia didria -, a autoridade monetaria realiza operacoes
com titulos emitidos pelo préprio Tesouro, que compdem a “carteira do
Banco Central”. Essas operagdes compromissadas ou em “mercado aberto”
sao efetivadas com instituicdes financeiras, que ganham juros prefixados
(com prazos que podem variar de 1 a 180 dias).

Sao varios os fatores condicionantes de expansao da base monetaria, que
exigirdo do Banco Central a atuagdo no sentido de reduzir os excessos de
liquidez do sistema. Em nota recentemente divulgada pela instituicao, em



resposta ao editorial do jornal O Estado de S. Paulo, temos uma boa
elucidacao desses fatores:

“Ha varios fatores que contribuem para o aumento da liquidez de nosso sistema e, por
conseguinte, para o aumento do estoque de operagdes compromissadas. Aquisicdo de
délares para compor as reservas internacionais, resgates liquidos de titulos da divida piiblica
federal promovidos pelo Tesouro Nacional, oscilagoes na conta tinica do Tesouro Nacional e
movimentagdes dos depdsitos compulsorios sdo os mais relevantes. Nos ultimos anos, esses
fatores se fizeram presentes em maior ou menor intensidade, isolada ou conjuntamente, em
diferentes momentos. Os grifos sdo nossos.2

As operagdes podem ter variados prazos, mas o médio é em torno de 30
dias. Segundo os dados da nota de mercado aberto de novembro de 2014, a
posicdo do Banco Central em operagdes compromissadas era igual a R$
856,1 bilhoes (ou 17% do PIB). Do total, R$ 118,7 bilhdes se referiam a
operagdes com prazo médio de 1 dia. Em 2015, o quadro ndo mudou. As
compromissadas continuaram a representar 17% do PIB.

O prazo médio dessa divida do Banco Central com o setor privado é de
apenas 10,4 dias. Isso mostra que, apesar de serem operagdes prefixadas, o
custo das compromissadas equivale a propria Selic.

Isso se explica pela légica expressa na Figura 1, qual seja: como a
autoridade monetaria tem de manter a taxa de juros na meta (ou o mais
préximo possivel dela), as operagoes realizadas com prazo curtissimo tém
seu custo médio equivalente a prépria Selic.

Discutiremos melhor os detalhes do custo liquido destas operagdes e seu
impacto sobre o custo médio da divida liquida total do setor publico na
proxima segao.

A evoluc¢ao recente das operagdes compromissadas e o custo do swap
cambial para controlar a inflagao



As operagdes compromissadas aumentaram fortemente nos dltimos anos.
Em dezembro de 2006, sua posicdo liquida era de R$ 77,4 bilhdes, passando
a R$ 187,4 bilhoes, em dezembro de 2007; a R$ 325,2 bilhées, em dezembro
de 2008; a R$ 454,7 bilhoes, em dezembro de 2009 e aos atuais quase R$ 967
bilhoes, depois de um periodo de arrefecimento (vide Figura 2).

Vale lembrar que, além dos titulos em carteira compromissados, isto &,
que constituem divida publica propriamente dita (pois sdo titulos publicos
nas maos de institui¢des privadas), ha ainda os chamados titulos livres na
carteira do Banco Central. A soma da posicdo liquida das operagoes
compromissadas ao volume de titulos livres na carteira do Banco Central
equivale a carteira total, que hoje estd em R$ 1,2 trilhao.

Ha duas grandes razdes para explicar a evolugdo recente das operagdes
compromissadas: a) mudancas na politica de acumulacao de reservas (entre
2007 e inicio de 2012) e b) forte expansao fiscal, com destaque as propor¢oes
tomadas pelos bancos publicos na oferta de crédito desde 2008. Além destas,
as alteragbes nas regras dos depositos compulsérios também afetam o
gerenciamento de liquidez a curto prazo.

Na crise de 2008, por exemplo, a forte redugao dos compulsdrios ensejou
um salto na curva das compromissadas (conforme demonstra a Figura 3) e,
no inicio de 2010, se verificou o movimento contrario. Isso se explica por
uma razdo simples: quando a autoridade monetaria quer aumentar ou
reduzir bruscamente a liquidez do sistema bancério, o método mais eficiente
¢ a reducao ou o aumento dos depdsitos compulsorios. A iminéncia de uma
forte recessdo, naquele periodo, levou a utilizacao da politica monetéria para
estimular o crédito e a demanda.

Como esse instrumento é mais intenso, muitas vezes, a decisao de mudar
os compulsérios acaba produzindo altera¢gdes no uso das compromissadas
(uma sintonia fina que permite enxugar o excesso de liquidez ou prover
alguma liquidez adicional).

Em seguida, alguns comentdrios sobre as reservas e a expansao fiscal.

No primeiro caso, quando o Banco Central compra doélares, o aumento
da quantidade de reais precisa ser esterilizado. Para isso, realizam-se



operacdes de venda de titulos publicos presentes na carteira da autoridade
monetaria. As operagdes podem ser definitivas, mas o mais comum ¢é que
ocorram as compromissadas, isto é, que preveem o direito de recompra em
um determinado prazo.

No segundo caso, quando ha uma expansdo fiscal ndo financiada por
aumento de titulos da divida publica federal - seja pelo Tesouro ou pelo
aumento de impostos -, ocorre um efeito expansionista sobre a base
monetdaria. Para evitar seus efeitos causados na inflacdo, o Banco Central
precisa enxugar a liquidez excessiva. Isso é feito pela realizacao de operagoes
compromissadas.

Evidentemente, alteracdbes nos depdsitos compulsérios também
poderiam equacionar a liquidez do sistema bancario, mas esse tipo de
mudanga gera alteragdes mais bruscas, enquanto as operagdes com titulos
permitem realizar uma espécie de sintonia fina, como explicado
anteriormente.

A Figura 2, a seguir, correlaciona as trajetérias das operacdes
compromissadas, das reservas cambiais, dos depdsitos compulsorios e dos
créditos do Tesouro junto a bancos publicos. Permite, assim, observar a
expansdo promovida na oferta de crédito subsidiado.

Finalmente, destacam-se os efeitos sobre a divida publica decorrentes
desse forte aumento das operagdes compromissadas com o objetivo de
esterilizar as reservas e compensar a expansao fiscal ocorrida no periodo -
ndo apenas por meio dos bancos publicos, mas também pelo forte
aprofundamento do déficit nominal do setor publico. Eles podem ser vistos
na evolug¢ao do custo médio da divida liquida, também conhecido por “taxa
implicita da divida liquida do setor publico”.

Figura 2 — Reservas cambiais, depdsitos compulsoérios, créditos do Tesouro junto a
bancos publicos e opera¢oes compromissadas (% do PIB)
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Fonte: Banco Central. Elaborac¢do do autor.

A taxa implicita de juros ¢ a razdo entre o pagamento de juros liquido das
receitas de juros e o estoque da divida liquida dos ativos (reservas e créditos
do Tesouro). Fica claro que esse indicador é afetado tanto pelo aumento das
necessidades de financiamento do setor publico quanto pelo acimulo de
ativos, mas também pelos fluxos de pagamentos e receitas de juros.

Isto é, quando o Governo decidiu evitar a sobreapreciacdo cambial
decorrente do aumento da conta capital e financeira do balanco de
pagamentos e do aumento dos pregos das commodities (2007 a 2012),
assumiu um custo elevado: realizar compromissadas com o custo
equivalente a prépria Selic para esterilizar os efeitos dessa politica de compra
de ddlares. De outro lado, auferiu receitas com os titulos americanos que
adquiriu, mas que ndo compensaram o custo.

Da mesma forma, as concessdes de crédito para o BNDES e demais
bancos publicos significaram a acumula¢ido de um ativo indexado a Taxa de
Juros de Longo Prazo (TJLP), mas com custo médio préximo da Selic (na
verdade, equivalente & média da remuneracao dos titulos emitidos em favor
dos bancos).

O resultado dessas politicas é a taxa implicita de juros (ou simplesmente
do custo médio) resistir a cair. Basta compara-la a prépria taxa de juros



nominais para constatar essa dinamica (Figura 3).

Figura 3 - Evolucao da taxa implicita da divida liquida do setor publico x juros
nominais (Por 12 meses)
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Fonte: Banco Central.
Elaboracdo do autor.

E preciso mencionar, também, que, nos ultimos meses, 0 aumento abrupto
da taxa implicita esta diretamente associado a mudangas nos fluxos de
despesas com juros. O fato é que as operagdes de swap cambial (em que o
Banco Central realiza contratos com o mercado, fixando uma taxa de
cambio para um determinado periodo e auferindo a variacio da Selic)
resultaram em prejuizos relevantes para o erario em 2014 e em 2015.

Como a taxa de cambio sofreu uma forte depreciacdo, e de maneira
rapida, o Governo saiu com um prejuizo liquido na conta “variacao cambial
x variacdo da Selic”. Era previsivel que isso pudesse ocorrer, dado que a
volatilidade dos mercados aumentou muito e as contas externas brasileiras
deterioraram-se fortemente. Mesmo assim, optou-se por uma agio



desenfreada de realizacdo de contratos de swap cambial, a fim de amenizar a
desvalorizacgao estrutural que atinge o real.

A explica¢do é muito ébvia: para evitar um aumento ainda mais pesado
dos juros basicos, optou-se pelo controle inflacionario (mais uma vez) via
intervencdo no mercado de cambio. Esse problema ocorre desde a
instituicdo do regime de metas a inflagdo.

O custo das operagdes de swap cambial superou R$ 100 bilhdes em 2015.
Esta é a melhor prova de que a politica monetaria e a politica fiscal estdo se
“autocontagiando” Ha um descalabro fiscal e, a0 mesmo tempo, uma
politica monetaria negligente com os custos que tal cenario produz para o
erario.

Faz pouco sentido que taxas tdo elevadas sejam pagas nas operagdes de
enxugamento de liquidez e que o Brasil se exponha tanto no mercado futuro
de cambio, mesmo que se considere 0 momento delicado por que passa a
economia mundial.

Quando incorporamos na figura da taxa implicita o que ocorreu ao longo
de 2015, fica mais evidente o peso dessas politicas que passam ao largo do
primario, em particular, dos swaps cambiais.

A excessiva expansdo fiscal refor¢a a estratégia de uma combinacdo
espuria de juros e cambio para promover um suposto controle da inflagao.
Contudo, os dados colocam o governo em xeque: o Indice Nacional de
Precos ao Consumidor Amplo (IPCA) encerrou 2015 a 10,7%.

Para mudar, é preciso ter um bom diagndstico do problema. Sem isso,
vamos continuar a apagar incéndios, a “cortar vento” no or¢amento publico
e a aumentar impostos e contribuicdes para produzir um falso equilibrio

fiscal.

Figura 4 - Evoluc¢ao da taxa implicita da divida liquida do setor publico - aceleracao
em 2015 (12 meses)
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Fonte: Banco Central.
Elaboracdo do autor.

A dominancia fiscal torna estéril a politica monetaria

O avanco da inflagdo, mesmo na presenca de uma politica monetaria
contracionista, explica-se por trés fatores:

a) O no fiscal nao desatado;

b) Os efeitos recessivos e inflacionarios do aumento dos juros em
cenario de dominancia fiscal; e

c) A recomposi¢ao de precos administrados.

O no¢ fiscal ndo foi desatado. Entre 2014 e 2015, o déficit nominal piorou
de R$ 343,9 bilhdes para R$ 613 bilhoes, isto é, uma deterioragdo de R$
269,1 bilhoes.

Essa piora é explicada majoritariamente pelo aumento de R$ 190,4
bilhdes nos gastos com juros, que passaram de R$ 311,4 bilhdes para R$



501,8 bilhoes.

O restante da deterioragao é explicado pelo déficit primario, que passou
de R$ 32,5 bilhdes (ou 0,6% do PIB) para R$ 111,3 bilhoes (ou 1,9% do PIB),
uma deterioracao de R$ 78,8 bilhoes. A deterioracdo do resultado primario,
por sua vez, foi fortemente influenciada pela dinamica das receitas. A receita
primadria passou de R$ 1,221 trilhdo para R$ 1,249 trilhao, isto é, aumentou
R$ 28 bilhdes. A previsdo inicial do Governo era um crescimento nominal
de R$ 150,2 bilhoes. Uma frustragdo, portanto, de R$ 122,2 bilhoes.

Essa severa deterioragao do resultado nominal refletiu-se na divida bruta.
O indicador divida bruta/PIB avangou de 58,9% para 66,1%, entre 2014 e
2015. Estimamos que a divida/PIB avancard fortemente e somente voltard a
cair a partir de 2020.

A deterioracao fiscal ocorrida concomitantemente a contracdo monetaria
(aumento dos juros), a desvalorizagdo cambial e ao aumento da inflagdo
configura um quadro de domindncia fiscal. A atividade piora além do
previsto, prejudicando as receitas e, assim, o déficit nominal e a divida
publica.

Essa deterioragdo adicional pressiona as expectativas e a taxa de cambio,
pressionando a inflacdo. O aumento dos juros produz, ainda, uma elevagao
das despesas com juros, o que igualmente pressiona a divida, gerando os
mesmos efeitos sobre o cdmbio e a inflagdo.

Soma-se a isso a pressdo brutal da recomposicdio dos precos
administrados sobre a inflagdo geral. Pressio que ja era prevista pelos
economistas e pelo préprio Governo, obviamente, que segurou o prego da
energia, da gasolina e de outros servigos publicos com fins eleitoreiros.

Sob esse prisma, os aumentos de juros tém sido indcuos para conter a
inflacdo. Em novembro de 2014, o IPCA apresentou variacdo de 6,6% e
avancou para 10,5% um ano depois. A inflacio dos precos administrados
equivalia a 5,8%, em outubro do ano passado, e, em novembro de 2015,
saltou para 18% ao ano. Ja os precos livres apresentaram aumento de 6,8%
para 8,2% ao ano.



Sobre o efeito contagio

E inexplicdvel que o Banco Central mantenha R$ 1,2 trilhdo de titulos em
sua carteira (incluindo as compromissadas e titulos livres) para
supostamente gerenciar a quantidade de liquidez na economia. Isso
representa 32% da divida bruta total. Representa 21 pontos percentuais do
PIB. E o que mais impressiona ¢ o aumento vertiginoso como isso ocorreu,
como mostramos anteriormente.

Nao ha teoria monetaria que explique uma explosao de quase R$ 1
trilhdo em operagdes com o mercado com a finalidade de gerenciar liquidez.
Ha claramente algo de “podre no reino da Dinamarca” Mesmo em
porcentagem do PIB, houve um avango descomunal nas compromissadas:
de 3% para 17%.

De um lado, a explosdo de compromissadas se explica pela politica de
acumulo acelerado e excessivo de reservas cambiais. (Claro que é bom
contar com elas, mas até que limite e sob que condic¢des fiscais?) Hoje, o
Brasil se da ao luxo de ter US$ 362 bilhdes em reservas, pagando R$ 200
bilhdes/ano para manté-las.

E como emprestar dinheiro do banco a uma taxa de juros de 300% ao
ano no cheque especial e depositar rendendo 6% ao ano na poupanga. Isso
ocorre porque os titulos americanos — em que estao aplicados nossos ddlares
— rendem muito pouco, enquanto a divida que o governo emite (operagdes
compromissadas) para enxugar os efeitos expansionistas da compra de
reservas custa pelo menos 14,25% ao ano.

Além disso, o Tesouro Nacional assumiu uma politica de reducdo da
participacdo das Letras Financeiras do Tesouro (LFTs) no total da divida
publica federal. Essa operacdao ndo foi aceita pelos tomadores de papéis
publicos. Os juros exigidos para financiar dividas prefixadas cresceram. Dito
de outra forma, para aceitar papéis longos e com taxa prefixada, o mercado
exigiu um “prémio”.



Claro que o Tesouro nio teve como sancionar essas taxas para todo o
volume de divida que precisou ser rolado. Neste caso, o Banco Central
langou mao de operagdes compromissadas de curtissimo prazo a custos
equivalentes aos das LFTs (isto é, da Selic). Esse argumento foi defendido
por Salto (2013) em artigo publicado pela Tendéncias Consultoria.

Basta analisar uma estatistica basica: a participacao dos titulos atrelados a
Selic na divida total, incluindo ou nao as operagdes em mercado aberto
(compromissadas).

Quando nao incluido o mercado aberto, observa-se, entre 2006 e 2014,
uma queda de 40% para 20% na fatia de titulos atrelados a Selic. Quando
incluidas as compromissadas, essa fica simplesmente estacionada em 40%
entre 2006 e 2014. Isso mostra que ndo houve melhora do perfil. Houve, sim,
uma substituicdo de LFTs por compromissadas. Nao custa lembrar que o
efeito fiscal é exatamente o mesmo.

Faltou, e ainda falta, uma gestdao conjunta e afinada da divida publica por
parte do Banco Central e do Tesouro. As mudangas no campo econdémico
nao decorrem apenas do desejo e da boa vontade dos tomadores de decisao.
Elas tém de ser construidas de maneira inteligente, com os incentivos
corretos e sob as condigdes certas.

Na presenca de um montante tdo grande de papéis publicos atrelados a
propria Selic, continuaremos envenenados pelo chamado “efeito contagio da
politica fiscal sobre a politica monetaria”

Esse problema ¢ bem abordado no artigo do professor Fernando Holanda
Barbosa (2006) para a Revista de Economia Politica — “The contagion effect of
public debt on monetary policy: the Brazilian experience”. O volume enorme
de titulos atrelados ao proprio instrumento de politica monetaria — a Selic -
acaba criando uma barreira para a redugdo dos juros (vide se¢do a seguir).

O que é o efeito contdgio e qual sua importincia para uma ampla
mudanga na politica monetdria?



A léogica é simples: esse bolo de divida com prazo curtissimo ¢ visto pelos
agentes econdémicos como um ativo com liquidez equivalente a da
prépria moeda - uma “quase-moeda” Dessa forma, o aumento ou a
reducdo da Selic acabam sendo in6cuos do ponto de vista da demanda
por reservas bancarias. Em economia, o jargao é dizer que essa curva de
demanda ¢ ineldstica em relagdo aos juros. Dessa forma, o que definird o
nivel de equilibrio da taxa de juros sera o equilibrio no mercado de
titulos publicos. De maneira esquematizada, veja o exemplo:

1. Ha uma oferta de papéis publicos atrelados a Selic (LFTs) mais
as operagdes compromissadas (curva OT na figura da esquerda).
2. Ha uma demanda por esses titulos publicos que ¢é
positivamente inclinada em relagdo aos juros (curva DT na figura
da esquerda).

3. De 1 e 2, temos uma taxa de juros de equilibrio r* na figura da
esquerda.

4 No mercado de reservas bancarias (curva DR na figura da
direita), na presenca de titulos atrelados a Selic, a demanda por
reservas bancdrias ¢ inelastica em relagdo aos juros, ja que um
titulo atrelado a Selic ou 0 mesmo valor em moeda se equivalem
do ponto de vista da liquidez.

Considere os dois graficos a seguir, conforme extraidos do artigo de
Fernando Holanda Barbosa (2006).

No grafico da esquerda, observa-se o equilibrio r* a partir das
curvas de oferta e demanda por titulos atrelados a Selic (e/ou
compromissadas). Na figura da direita, vemos a curva de demanda por
moeda totalmente inelastica as variagbes na taxa de juros (titulo
atrelado a Selic e moeda sdo substitutos).

Figura 5 — Mercado de LFTs (esquerda) x Movimento das reservas bancarias (direita)
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Fonte: Elaborado com base no artigo de Barbosa (2006).

Qualquer tentativa do Banco Central de fixar os juros abaixo de r*
gerard um excesso de oferta de titulos medido pelo segmento de reta
AB na figura da esquerda.

Como os titulos sdo atrelados a Selic, ao reduzir os juros de r* para
rl, o excesso de oferta de titulos gerado vai representar um excesso de
reservas bancdrias equivalente ao segmento de reta DE na figura da
direita. Para que esse excesso de moeda nao leve os juros a zero (no
limite), o Banco Central tera de enxugar esse excesso de moeda da
economia, o que trara o juro de volta a r*. O Bacen faz isso com
operagdes compromissadas.

Note que todo o ajuste sempre se da na propria taxa de juros, que ja
estd definida, portanto, pelo equilibrio da figura da esquerda - o que
podemos chamar de equilibrio ruim. Ruim, porque impede que, em
uma situa¢do de boas condi¢des macroeconémicas, o juro convirja a
patamares mais baixos.

Conclusao

A mudanca desse arcabouco de politica econdmica requer uma readequagao
paulatina do mercado aberto a taxas de juros mais razoaveis, condizentes
com o quadro econdmico atual. Requer, ainda, que se abandone a velha



pratica de usar o mercado de cambio para favorecer os precos domésticos
via pass through (que é o efeito da desvalorizacdo do ddlar frente ao real
sobre os precos de tudo que é consumido internamente, isto é, sobre a
inflacdo).

Nada disso sera exequivel, evidentemente, sem a recuperacio da
capacidade de geracdo de superdvits primarios, o que dependera,
simultaneamente, da retomada do crescimento econdmico e das receitas.
Dependerd, igualmente, de medidas de gestdo que permitam reduzir os
gastos publicos e de regras como a fixagao de limites para a divida da Unido,
nos moldes do projeto do senador José Serra (substitutivo ao PRS 84/2007).

A chave para desatar esse nd fiscal estd na recuperacao das expectativas e
da confianca. Isso passa por aumentar a transparéncia das a¢des do setor
publico e por recobrar o espirito da responsabilidade fiscal perdido em meio
as praticas nefastas da contabilidade criativa.
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Notas

1. O Bacen divulga, mensalmente, a nota de mercado aberto, em que explicita todas as operagdes
realizadas com titulos publicos federais que compdem sua carteira.



8. As relacoes entre a politica fiscal e a politica
monetaria no Brasil — diagnostico e propostas

Gustavo Loyola

Nas economias contemporaneas, a separacao institucional entre o Tesouro e
o Banco Central (Bacen) ¢ fundamental para assegurar a estabilidade
macroeconomica. Em um arranjo institucional ideal, o Bacen nao se imiscui
no dominio da politica fiscal, mas exerce com autonomia as fungdes de
responsavel pela manutencao do valor de compra da moeda nacional.

Ocorre que nao ha como separar completamente a politica monetaria das
acoes tomadas na esfera fiscal ou vice-versa. Nos livros basicos de teoria
macroeconomica ja se ensina que ha apenas trés possibilidades para o
financiamento dos gastos do governo: taxa¢ao; endividamento; e emissao de
moeda. O entrelacamento entre as politicas fiscal e monetaria é, portanto,
6bvio. O fato de serem executadas por instituicdes separadas — Tesouro e
Bacen - ndo as torna independentes entre si. A efetividade da politica
monetaria pode ser comprometida por a¢des adotadas na esfera do Tesouro,
assim como a atuagao da autoridade monetaria pode afetar negativamente a
conduta da politica fiscal.

Para amortecer as tensdes entre as politicas monetaria e fiscal, o
receitudrio da literatura econdmica foca principalmente na necessidade de
promover sua coordenagdo ao longo do ciclo econémico. Contudo, mais
importante do que isso é assegurar a consisténcia intertemporal dos



objetivos do Bacen e do Tesouro. Essa questdo se reveste de particular
relevancia no caso brasileiro, em que as instituicbes monetarias e fiscais
ainda mostram fragilidades, em muitos casos resultantes de seu recente
processo de construgao.

Além da mencionada coordenagdo estratégica da  politica
macroecondmica, a dimensdo operacional precisa necessariamente ser
considerada na andlise das relagdes entre o Tesouro e o Banco Central. A
gestdo de caixa do Governo e da divida publica, que estd no ambito das
responsabilidades do Tesouro, afeta a execu¢do da politica monetaria, da
mesma forma que as operacdes do Bacen interferem no mercado da divida
publica. Alias, a experiéncia internacional indica que os fluxos de caixa do
Governo sdo geralmente os maiores determinantes das flutua¢des de curto
prazo da liquidez no mercado monetario. Por isso, a existéncia de um
arcabouco institucional adequado ¢ indispensavel para evitar agbes
conflitantes e potencialmente negativas para a economia.

Ademais, no caso particular do Brasil, tendo em vista a participagdo
relevante no mercado de bancos controlados pelo Tesouro,! é preciso evitar
que a atuagao dessas instituigdes venha a colidir com os objetivos do Bacen,
tanto no ambito da politica monetaria quanto nos dominios da regulacio e
supervisao bancarias.

O objetivo central deste capitulo é o de analisar a interagdo entre as
politicas fiscal e monetdria no Brasil a partir da crise de 2008, com foco
especial nos aspectos institucionais do relacionamento entre o Banco
Central e o Tesouro, inclusive no que tange a atuagdo dos bancos
controlados pela Unido. Em particular, interessa-nos examinar os avangos e
retrocessos observados no periodo e trazer sugestdes para futuro
aperfeicoamento das instituicdes responsaveis pela gestio macroecondmica.

Os canais de influéncia reciproca entre as politicas fiscal e monetaria



O principal canal de influéncia da politica fiscal sobre a atua¢do do Bacen se
materializa quando elevados déficits publicos acabam sendo financiados
pela emissdo de moeda. Nesse caso, uma politica fiscal expansionista conduz
a uma politica monetaria igualmente expansionista, pressionando a inflagdo
para cima. Hoje em dia, na maioria dos paises, inclusive no Brasil, ha
vedacao legal explicita ao financiamento do Tesouro pelo Banco Central.2
Assim sendo, o financiamento monetario do déficit publico ocorre de
maneira mais sutil, quando o Bacen se vé na obrigacdo de monetizar a
divida publica, seja por meio das operagdes de mercado aberto, seja por
operagdes diretas entre as duas instituicoes.

Porém, mesmo quando o Tesouro financia seus gastos com a emissao de
divida publica no mercado financeiro, a politica monetaria é afetada pelo
conhecido efeito de deslocamento (crowding-out) do crédito privado. A
voracidade do Tesouro na tomada de recursos no mercado reduz o espaco
para o crédito privado, fendmeno que tem efeitos relevantes sobre o
crescimento da economia, e induz o Banco Central a recalibrar de forma
compensatdria a politica monetaria. Além disso, as pressdes excessivas do
Tesouro sobre o mercado de capitais pdem em risco a estabilidade
financeira, essa também uma preocupacdo tipica dos bancos centrais. Por
outro lado, quando o endividamento do Governo é maior no mercado
externo, o equilibrio do balango de pagamentos pode vir a ser
comprometido em situacbes de aumento da aversio ao risco pelos
investidores, afetando seriamente o mercado cambial.

A existéncia de inércia inflaciondria coloca em relevo outro canal de
influéncia da politica fiscal sobre a atuagdo do Banco Central. Quando o
Governo financia seus déficits com expressivos aumentos de impostos
indiretos, a elevagdo de precos resultante pode demandar a¢des do Bacen
para limitar os seus efeitos inflacionarios. O mesmo raciocinio é valido nas
situagdes em que a manipulacdo dos precos e das tarifas praticados por
empresas controladas pelo Governo ¢ utilizada como instrumento captador
de receitas extras para o financiamento do Tesouro.



Em paises nos quais o Tesouro é controlador de institui¢des bancarias,
caso do Brasil, ganha importancia um terceiro canal de influéncia da
orientacdo fiscal sobre o Banco Central. Uma politica deliberada de
expansdo do crédito pelos bancos publicos - seja para financiar o Tesouro,
seja como instrumento de alguma politica publica — pode afetar de maneira
relevante a conduta monetéaria que, como sabemos, tem no crédito um dos
mecanismos de transmissdo mais relevantes. Adicionalmente, dependendo
de sua intensidade, a expansdo do crédito pelos bancos publicos motivada
por politicas do Tesouro pode gerar consequéncias negativas sobre a
estabilidade financeira sistémica.

Quando a sustentabilidade do endividamento publico é posta em risco
pela persisténcia de uma politica fiscal imprudente, as expectativas negativas
dos agentes econdmicos sobre o futuro podem provocar desconfianca
generalizada, paralisando o mercado de titulos publicos e dando lugar a uma
séria crise financeira. Nesse ambiente, a execu¢do de uma politica monetaria
efetiva pelo Banco Central se torna praticamente impossivel. Tal interacao
patologica frequentemente leva a autoridade monetaria a resgatar o Tesouro,
emitindo moeda para financia-lo.

Ha também diversos canais pelos quais a politica monetaria pode
interferir direta ou indiretamente na politica fiscal. O mais visivel e relevante
estd na fixagdo da taxa de juro basica pelo Banco Central, que afeta toda a
estrutura a termo de juros e, consequentemente, o custo do endividamento
do Tesouro. Dependendo do nivel de endividamento do Governo e da
magnitude da eleva¢ao dos juros pelo Bacen, o Tesouro pode ser forcado a
alterar o balango primario, com vistas a manter uma trajetoria sustentavel da
divida publica.

Por outro lado, em fungdo de os resultados (positivos e negativos) do
Banco Central impactarem o Tesouro, todas as suas politicas se refletem nas
contas publicas. O caso mais relevante é o da politica de interven¢odes
esterilizadas no mercado de cambio, na presenca de diferencial positivo
entre os juros domésticos e os internacionais. Nessa situa¢do, os juros
recebidos pelo Bacen na aplicagdo dos recursos das reservas internacionais



sao inferiores aos pagos pelo Tesouro nos titulos da divida interna emitidos
no processo de esterilizagdo das interven¢des no mercado cambial.

A dominéncia fiscal e o regime de metas para a inflacao

As influéncias reciprocas entre as politicas fiscal e monetaria mencionadas
anteriormente criam uma situa¢do de interdependéncia entre ambas. Desse
modo, ¢ necessario distinguir o caso em que hd “dominancia fiscal’,
caracterizado pela capacidade de a autoridade fiscal de determinar a
maneira pela qual financia seus déficits — colocagdo de titulos ou emissdo de
moeda (senhoriagem) — da situacdo em que o Banco Central determina de
forma independente a quantidade de moeda a ser emitida, de acordo com
seus objetivos de controle da inflagdo.? Em uma situacdo de “dominancia
fiscal’, a capacidade de o Banco Central fixar a taxa de juros num nivel
adequado ¢é prejudicada pela necessidade de evitar que a trajetdria do
endividamento publico se torne insustentavel.

Nas economias abertas, a taxa de cambio é um dos principais canais
pelos quais o aumento das taxas reais de juros afeta a inflacdo. A elevagdo
dos juros aumenta a atratividade relativa dos ativos domésticos e induz a
apreciacao real do cambio, favorecendo a queda da inflacdo. Porém, se a
elevagdo dos juros pelo Banco Central aumentar a probabilidade de default
na divida interna, os efeitos macroeconOmicos serao opostos aos
pretendidos pela autoridade monetdria, com a depreciagdo real do cambio e
o agravamento das pressodes inflacionarias.

Uma questao relevante é a da inconsisténcia entre a atuagdo do Banco
Central no regime de metas para a inflacdo e a existéncia de dominancia
fiscal. No longo prazo, o crescimento da divida publica gerada por
sucessivos déficits fiscais leva ao abandono desse regime, haja vista a
necessidade de se monetizar a divida. Como assinalam varios autores, a
auséncia de dominéncia fiscal é pré-requisito-chave ao funcionamento do



regime de metas para a inflagdo, e seu sucesso depende da existéncia de
instituicoes que limitem a expanséo fiscal.4

Porém, vale observar que a auséncia de dominéncia fiscal ndo é condi¢do
suficiente para a implantagdo do regime de metas para inflagdo. De igual
importancia é a presen¢a de um sistema financeiro sélido e com regulacao
adequada. Institui¢des financeiras frageis inibem as agdes do Banco Central
e crises financeiras frequentemente levam-no a colocar em segundo plano os
objetivos da politica monetdria, além de obstruir os seus canais de
transmissao.

A autonomia operacional do Banco Central

A partir das consideracgdes tedricas antes esbocadas, cabe analisar a evolugao
do relacionamento entre o Banco Central e o Tesouro nos anos recentes,
notadamente para avaliar os efeitos da politica fiscal sobre a conducao da
politica monetaria e vice-versa e verificar a evolucao ou involucao do quadro
institucional subjacente.

Uma caracteristica maior do quadro institucional brasileiro é a auséncia
de autonomia formal do Bacen. Seus dirigentes sdo demissiveis ad nutum
pelo presidente da Republica, embora suas indicagdes necessitem de
aprovacdo em plendrio do Senado Federal. Ademais, pela letra da lei, o
Bacen apenas executa as diretrizes emanadas pelo Conselho Monetéario
Nacional (CMN), colegiado integrado pelos ministros da Fazenda e do
Planejamento e pelo presidente do Bacen, ao qual cabe a formulagdo das
politicas monetaria e cambial. Apesar disso, é razoavel considerar que, na
pratica, foi possivel ao Banco Central atuar com um grau elevado de
autonomia no dia a dia da execu¢do da politica monetaria, pelo menos no
periodo entre 1994 e 2010. A seguir, algumas razdes para isso ter ocorrido.

Em primeiro lugar, o sucesso da estabilizacdo com o Plano Real pos em
relevo e reforcou a percepc¢do de que a sociedade brasileira é avessa ao risco
inflaciondrio.” A inflacdo baixa passou a ser vista pela classe politica como



um bem publico e com apelo eleitoral. Desse modo, a estabilidade precedeu
a autonomia de facto do Banco Central. Contudo, cabe salientar a
centralidade do apoio politico do Governo, por meio do presidente
Fernando Henrique Cardoso, para que o Banco Central pudesse exercer de
forma auténoma suas fun¢des de autoridade monetaria. O proprio regime
de metas para a inflacdo foi implantado no Brasil em mar¢o de 1999, por
meio de um decreto do presidente da Republica, no momento em que eram
muitas as incertezas na sociedade sobre a manutenc¢do da estabilidade da
moeda, apds a crise da desvalorizagao do real no inicio daquele ano.

Ao mesmo tempo, o estagio relativamente avancado de evolucao das
instituicdes fiscais e monetarias no Brasil permitiu que o Banco Central
exercesse de forma autonoma e eficaz suas fun¢des de guardiao da moeda. O
apoio do Governo ao Banco Central provavelmente nao teria sido suficiente
para garantir o sucesso da politica anti-inflaciondria sem os avancos
importantes conseguidos nas ultimas décadas no campo institucional. Entre
estes, devem ser destacados a separagao institucional entre o Banco Central
e o Tesouro, a disciplina imposta ao endividamento dos estados e
municipios, por meio da Lei de Responsabilidade Fiscal (LRF) e os
mecanismos de transparéncia das politicas monetdria e fiscal introduzidos a
partir do final dos anos 1980.6

Uma terceira causa da autonomia do Bacen foi a auséncia de dominéncia
fiscal, que tornou a politica monetaria independente de fato. Ao lado da
evolucao institucional, o periodo pds-real testemunha um longo e forte
processo de consolidacdo fiscal, mantido o superavit primario do setor
publico em torno de 3% do PIB. Com isso, foi afastado o risco de solvéncia
da divida publica do horizonte dos credores e o Banco Central pode praticar
a taxa de juros necessdria para os fins de politica monetdria, sem que o
prémio de risco do pais fosse negativamente afetado.”

Outro aspecto relevante foi a adogdo do regime de taxas flutuantes de
cambio a partir do inicio de 1999. Nao apenas porque ele garante mais
autonomia a politica monetaria doméstica, mas também porque fortaleceu a



capacidade de o Brasil enfrentar as crises externas de liquidez (sudden stops)
de forma bem-sucedida.

Por ultimo, a reestruturagao do sistema bancario brasileiro, nos ambitos
publico e privado, com os programas adotados no periodo 1995-1998, assim
como o fortalecimento do mecanismo de supervisdo, afastaram o risco de
crises bancarias e proporcionaram um periodo de estabilidade financeira,
que resistiu inclusive a severa crise externa de 2008.

O relacionamento entre o Banco Central e o Tesouro

O balango patrimonial do Banco Central espelha as func¢des que a
instituicao desempenha como banqueiro do governo, emissor de papel-
moeda, banco dos bancos e executor das opera¢des de mercado aberto (open
market). De maneira esquematica, um balango tipico de um banco central
(em moeda nacional) seria assim representado:

Quadro 1 - Balanco tipico de um banco central
(em moeda nacional)

ATIVO

Reservas Internacionais (R)
Titulos do Tesouro Nacional
(T)
Empréstimos ao Sistema
Bancario (E)

Outros Ativos Liquidos (+/-)

PASSIVO

Base Monetaria (B)
Depositos compulsorios
remunerados (C)
Depésitos do Tesouro
Nacional (D)
Operagoes Compromissadas
(+7-) (A)

PATRIMONIO LIQUIDO



Como emissor de moeda, o Banco Central tem uma fonte de recursos nao
remunerada (a base monetaria), caracteristica que lhe permite ter resultado
positivo na aplicacdo de tais recursos em ativos remunerados, auferindo
receita de senhoriagem. Porém, isso ndo significa necessariamente que a
autoridade monetaria mostre resultado positivo no balanco de cada periodo
de apuragdo. Uma maneira simples de visualizar os determinantes do
resultado do Banco Central ¢ pela seguinte equagao:

L=1*R+i(T+E)-i(C+ D +A) + AeR(1)

Em que i* é a taxa de juros percebida na aplicacio das reservas
internacionais, i ¢ a taxa de juros doméstica e Ae a variagdo cambial no
periodo.® Assim, os resultados do Bacen se mostram particularmente
sensiveis aos niveis das taxas de juros doméstica e internacional e aos
movimentos da taxa de cimbio, sendo que a depreciacdo cambial aumenta o
resultado do Banco Central, enquanto a aprecia¢do o diminui.?

Além da exposicdo de seu balanco aos niveis dos juros domésticos e
externos, o diferencial entre eles é relevante na apuragdo do resultado do
Bacen, tendo em vista que a expansdo monetaria derivada da compra liquida
de moeda estrangeira pelo Bacen é normalmente esterilizada pela venda de
titulos publicos de sua carteira, na maioria das vezes com acordos de
recompra. Com isso, juros domésticos mais elevados do que os recebidos
pelo Bacen na aplicagdo das reservas internacionais trazem um impacto
negativo no resultado contabil da autoridade monetaria.l0

Nas demonstragdes financeiras do Banco Central estao refletidos os trés
principais canais de relacionamento entre o Tesouro Nacional (TN) e a
Institui¢do, considerados a seguir:



1) Destinacdo do resultado positivo do Bacen e cobertura de seus
prejuizos pelo TN;

2) Conta Unica do Tesouro Nacional;

3) Carteira de titulos publicos federais em poder do Bacen.

A destinag¢io dos resultados do Banco Central

A legislacdo brasileira estipula que, observadas algumas condigdes, os
resultados positivos do Banco Central sejam transferidos ao Tesouro
Nacional e usados exclusivamente na amortizacdo da divida publica,
devendo ser paga prioritariamente aquela em poder do Bacen.!! Tal
mandamento estd em linha com as praticas internacionais e se justifica em
razdo de os resultados do Bacen serem, em grande medida, derivados de seu
monopolio de emissor de moeda estabelecido constitucionalmente.

De maneira simétrica, quando ha resultados negativos, o Tesouro
Nacional deve cobri-los, de modo que o Banco Central mantenha um
patrimonio liquido minimo. Isso porque a erosao do patrimonio do Bacen
pode comprometer a autonomia e a credibilidade necessarias ao
cumprimento de suas func¢des de autoridade monetaria.l2 Do ponto de vista
da contabilidade do Banco Central, seu resultado positivo é registrado como
uma obrigacdo da instituicdo para com o Tesouro, enquanto o negativo é
contabilizado como um direito a ser recebido do TN.

Como se observa na exposi¢do acima, a maior fonte de volatilidade no
resultado contabil do Banco Central é consequéncia do “descasamento”
entre seus ativos e seus passivos cambiais. Quando as reservas internacionais
em moeda estrangeira de seu ativo ndo encontram contrapartida equivalente
em seu passivo, o Bacen esta exposto ao risco cambial, obtendo resultado
contabil positivo quando ha depreciagdo da moeda nacional, e negativo nos
casos de apreciacdo. Ademais, ndo apenas as moedas sdo distintas, como
também a sua remuneracao.



Para mitigar esse problema, a lei n° 11.803, de novembro de 2008, criou o
mecanismo de equalizacdo cambial entre o Bacen e o Tesouro, que funciona
como um swap contratado entre os dois entes. Por meio dele, o custo de
carregamento das reservas internacionais (representado pela diferenca entre
sua rentabilidade e o custo médio de captacao do Bacen) e o resultado das
operagdes de swap cambial efetuadas no mercado interno sao transferidos
ao Tesouro Nacional. Como o saldo dessa operacio ¢ liquidado
semestralmente — com as mesmas regras para a transferéncia ou cobertura
do resultado contabil do Bacen —, do ponto de vista economico, ele pode ser
considerado como integrante do resultado das operagdes da autoridade
monetaria. O mecanismo ¢é util para explicitar o custo da politica de
intervengdes cambiais e de acumulacao de reservas internacionais.

Contudo, ndo ha consenso na literatura econdmica sobre o tratamento a
ser dado aos ganhos contdbeis do Bacen nao realizados com a depreciagao
cambial. No regime de taxas flutuantes de cambio, ganhos e perdas se
revezam no balan¢o do Bacen, a depender do comportamento da taxa de
cambio no periodo de apuragdo. Desse modo, para evitar a transferéncia
para o Tesouro de um resultado nao realizado, que pode se tornar perda
num periodo seguinte, o melhor seria registrar tal ganho como um passivo,
do qual seriam abatidas as perdas eventuais, em exercicios futuros.

Alguns autores consideram a transferéncia de resultados nao realizados,
sob o ponto de vista econdmico, equivalente a um financiamento nao
esterilizado do Bacen ao Tesouro, o que é vedado em muitos paises, inclusive
constitucionalmente no Brasil.13 Vale notar que a questdo da transferéncia
de resultados nao realizados nao foi suscitada pelo mecanismo criado pela
lei n° 11.308. A marca¢ao a mercado dos ativos e passivos do Banco Central
implica necessariamente a existéncia de resultados nao realizados, refletidos
na apura¢ao do lucro da institui¢do — o que, pela legislagdo vigente, também
estd sujeito aos mecanismos de transferéncia ao Tesouro. Assim, o fulcro da
questdo estd na constituicdo ou nao de reservas no balanco do Bacen para
evitar a transferéncia de resultados nao realizados ao Tesouro, sejam eles de
origem cambial ou ndo. As caracteristicas da politica cambial brasileira



(regime de taxas flutuantes, elevada propor¢ao reservas/PIB etc.) exacerbam
o problema, tendo em vista acentuarem a volatilidade dos resultados do
Bacen.

No caso brasileiro, ha ainda uma particularidade que agrava as
consequéncias da transferéncia de resultados nao realizados do Bacen para o
Tesouro. A intercalagdo de resultados positivos e negativos do banco - em
funcdo principalmente da volatilidade da taxa de cambio - ao longo dos
exercicios semestrais, provoca um “inchaco” no balan¢o do Banco Central,
pela elevacdo do estoque de titulos publicos em sua carteira e dos depdsitos
na conta unica do Tesouro (CUT). Num semestre em que o Bacen obtém
lucro, ha transferéncia do resultado para a CUT; naquele em que sofre
prejuizo, o Tesouro compensa o Bacen via emissdo de titulos para sua
carteira. Entre os primeiros semestres de 2008 e 2015, os mecanismos de
transferéncia de resultados positivos e negativos entre o banco e o Tesouro
significaram um crédito de aproximadamente R$ 550 bilhoes na CUT e uma
emissao de titulos do Tesouro para a carteira do Bacen de cerca de R$ 306
bilhdes. Se desconsiderados os efeitos cambiais, teria havido, no periodo,
apenas uma transferéncia liquida de resultados do Bacen para o Tesouro de
cerca de R$ 174 bilhdes.

O aumento artificial das disponibilidades do Tesouro em sua conta tnica,
bem como da carteira de titulos do Bacen, que nao tém contrapartida em
um resultado econdmico realizado, pode ensejar o financiamento espurio do
Tesouro pelo banco. Basta imaginar a situagdo em que uma depreciagdo do
cambio num determinado periodo seja exatamente compensada por uma
apreciacdo no seguinte. Neste caso, o depdsito na CUT num periodo sera
igual ao valor da emissdo de titulos no seguinte. Se o Tesouro tiver gastado
os recursos creditados na conta unica, o resultado é que tais custos terdo
sido financiados com a emissdo de papéis para a carteira da autoridade
monetaria.

Uma maneira de mitigar o problema seria explicitando em lei que os
resultados positivos transferidos ao TN, oriundos do mecanismo de
equalizagdo cambial ou ndo, sejam obrigatoriamente aplicados no resgate de



titulos puablicos da carteira do Bacen.'* Com isso, se diminuiria a
possibilidade de a autoridade monetaria de algum modo financiar o
Tesouro. Porém, para afastar completamente o risco de se transferir
resultados nao realizados do Bacen para o TN, o melhor caminho seria a
constituicdo adequada de reservas no balanco da autoridade monetaria.

Conta Unica do Tesouro Nacional

O Tesouro Nacional centraliza no Banco Central o depésito de suas
disponibilidades na chamada “conta tnica”. A institui¢do dessa conta foi um
passo importante na separacdo das funcdes entre as duas instituicdes no
Brasill> e sua existéncia facilita a gestao financeira do Tesouro. A experiéncia
internacional em geral alinha-se a esse tipo de arranjo, embora existam
casos, como nos Estados Unidos, em que o Tesouro mantém contas no
sistema bancario.

Porém, como é comentado mais adiante, a centralizacdo no Bacen das
disponibilidades do TN tem implicagdes relevantes para o manejo da
politica monetdria, tendo em vista os impactos sobre as reservas bancarias
acarretados pelo fluxo de pagamentos e recebimentos na conta unica. Por
sua vez, o saldo desta é remunerado pela taxa média dos titulos publicos na
carteira do Banco Central. Caso ndo houvesse tal remuneracao, o resultado
do banco seria maior e os ganhos transferidos ao Tesouro de qualquer
modo, ja que este se apropria dos saldos positivos do Bacen. Contudo, a
remunera¢do explicita da conta unica dd4 maior transparéncia ao
relacionamento entre as duas instituic¢oes, ficando o resultado do Bacen mais
de perto associado as suas fun¢des monetarias e de emprestador de ultima
instancia.

Nao ¢ pacifica a discussdo sobre a centralizacao das disponibilidades do
Tesouro no Banco Central. Em geral, os autores mais preocupados com a
eficiéncia e transparéncia na gestdo do caixa do Governo sdo favoraveis a ela,
enquanto os mais focados nos aspectos operacionais da politica monetaria



tendem a favorecer um arranjo descentralizado, em que o Tesouro mantém
suas disponibilidades nos bancos comerciais. Entre as vantagens associadas
a conta unica no Bacen, destaca-se a eliminacdo dos riscos operacional e de
crédito para o Tesouro, que decorreriam da manutencdo de conta nos
bancos comerciais, além da elimina¢ao dos problemas de agéncia que
poderiam emergir no relacionamento com o sistema bancario.

A opgdo pela centralizacdo no Bacen é de fato a mais recomendada,
ainda mais se for considerado o risco de envolvimento direto e involuntario
do Tesouro em situa¢des em que o supervisor bancario (no caso brasileiro, o
proprio Bacen) tiver de recorrer a medidas extremas em relacdo a
determinada instituicdo. Por outro lado, no Brasil, dado o arcabougo
constitucional e legal em vigor, muito provavelmente a alternativa seria a
manutencdo de recursos do Tesouro nos bancos publicos (Banco do Brasil e
Caixa Econémica Federal), com o risco de se criar um mecanismo similar a
extinta “conta de movimento” (uma espécie de cheque especial sem limites
que o Banco do Brasil tinha no Banco Central).

A opgdo pela conta unica do Tesouro no Bacen, contudo, implica que, no
dia a dia, a gestdo de caixa do Governo tenha reflexos diretos sobre o nivel
de reservas bancdrias, o que exige do Banco Central operar defensivamente,
para evitar que as taxas de juros de curto prazo sejam afetadas pelo excesso
ou falta de reservas. Uma das consequéncias desse arranjo institucional é o
elevado volume de operagdes compromissadasl® do Banco Central do Brasil
quando comparado com o dos bancos centrais de outros paises, como sera
visto mais adiante.

Carteira de titulos publicos do Banco Central

Uma das questdes mais complexas do relacionamento entre o Banco Central
e o Tesouro diz respeito a conciliacdo entre a necessidade de o Bacen possuir
uma carteira de titulos publicos para executar a politica monetaria com a
vedacgdo constitucional expressa de financiamento ao Tesouro. Essa questdo



se tornou ainda mais aguda a partir da edicdo da LRE em 2002, quando o
Bacen se viu proibido de emitir titulos e passou a depender inteiramente dos
papéis do Tesouro para o dia a dia da politica monetaria. De inicio, a propria
LRE consagrando pratica em uso desde a promulgacdo da Constituicdo,
permitiu que o Bacen adquirisse titulos do Tesouro, a preco de mercado,
exclusivamente para refinanciar os papéis que estivessem vencendo em sua
carteira.

Porém, em 2008, houve necessidade de modificar a regra da LRE tendo
em vista o risco de a carteira do Bacen se tornar insuficiente como lastro
para as operagdes compromissadas, necessdrias principalmente para
esterilizar a expansdo monetaria derivada da aquisicdo de moeda estrangeira
para acumulacdo de reservas internacionais, politica que vinha sendo
praticada de maneira quase ininterrupta desde 2003. Em consequéncia, a ja
citada lei n° 11.803 autorizou a emissdo de titulos pelo Tesouro diretamente
para a carteira do Bacen, com o objetivo de “assegurar ao Banco Central do
Brasil a manutencao de carteira de titulos da divida publica em dimensdes
adequadas a execugdo da politica monetaria” Esse dispositivo legal foi
regulamentado mais tarde, determinando que o Tesouro emita titulos em
favor do Bacen sempre que sua carteira de titulos livres (ndo vinculados a
compromissos de recompra) atingir valor inferior a R$ 20 bilhdes.1”

As emissoes de titulos para a carteira do Bacen e os resgates desses papéis
pelo Tesouro Nacional ndo afetam a liquidez do mercado monetario, ja que
tém como contrapartida débitos ou créditos na conta tnica do Tesouro na
prépria autoridade monetdria. Porém, como vimos, é necessario que o
Tesouro proveja o Bacen dos titulos na quantidade e caracteristicas
adequadas as operagdes de regulacdo da liquidez, por estar o Bacen
legalmente impedido de emitir titulos.

Por outro lado, ao colocar e resgatar titulos no mercado, o Tesouro
provoca impacto sobre as reservas bancarias e sobre a liquidez no mercado
monetario, ja que os fluxos correspondentes ingressam ou saem da conta
unica no Bacen. Quanto mais frequentes forem tais operacdes, mais o Bacen
tera de atuar defensivamente, para nivelar as reservas bancarias e manter a



taxa de juros de curto prazo no objetivo fixado pelo Comité de Politica
Monetaria (Copom).

No Brasil, a taxa Selic é o objetivo operacional do Banco Central.
Periodicamente, em datas predeterminadas, o Copom fixa um objetivo para
a taxa Selic, que serve de baliza para as operacdes realizadas no mercado
monetario.l8 Na execucdo da politica monetaria, por meio de operacoes
com titulos federais, o Bacen busca manter a taxa Selic nos parametros
fixados pelo Copom, o que lhe exige eliminar o excesso ou a falta de liquidez
no mercado monetario.

A magnitude dos fluxos monetarios ¢ muito relevante em comparagao ao
volume total de reservas bancdrias, cabendo a conta tinica do Tesouro no
Bacen grande responsabilidade pela frequéncia e pelo tamanho de tais
fluxos. Em razdo disso, ha uma tendéncia acentuada de flutuacio das taxas
de juros no mercado monetario, o que leva o Bacen a realizar operagdes para
equilibrar o mercado e manter a taxa Selic no objetivo fixado pelo Copom.
Tais intervengdes sdo realizadas por meio das operacdes compromissadas,
nas quais o Bacen compra ou vende titulos de sua carteira, vinculados a
acordos de revenda ou de recompra em data futura. Assim, as operagdes
compromissadas se constituem no instrumento principal do Bacen para
equilibrar as reservas bancarias, diariamente impactadas por fluxos
monetarios de diversas origens.1?

Vale ressaltar que, no final de 2013, os ativos totais do Bacen
correspondiam a aproximadamente 39,5% do PIB, enquanto o percentual
era de 34,5% em 2008. No mesmo prazo, a carteira de titulos federais do
Bacen passou de 16,4% para 19,7% do PIB. Como propor¢do do PIB, o
Banco Central do Brasil mantém em carteira um montante maior de titulos
federais do que o seu homdlogo norte-americano, mesmo ap6s o gigantesco
programa de aquisicao de titulos por parte do Federal Reserve (FED).20

O Banco Central e a mensurac¢ao do endividamento do setor publico



O relacionamento financeiro entre o Tesouro e o Banco Central pelos canais
acima citados suscita a questdo do tratamento dos haveres e obrigacdes da
autoridade monetaria na mensuracao do endividamento publico. Para isso, o
indicador mais utilizado internacionalmente é o de Divida Bruta do
Governo Geral (DBGG), que inclui as obrigagdes das administragdes diretas
federal, estaduais e municipais, assim como as do sistema previdencidrio
publico, mas exclui as obriga¢cdes do Banco Central. Essa exclusdo faz com
que as operagdes entre o Bacen e o Tesouro tenham impacto no indicador
relevante de endividamento. Assim, a emissdao e o resgate de papéis pelo
Tesouro na carteira do Bacen modificariam a DBGG. Ocorre que, ao
contrario da pratica recomendada pelo Fundo Monetario Internacional
(FMI), no Brasil o calculo dessa divida leva em conta apenas os titulos que o
Bacen efetivamente utiliza em operagdes compromissadas, deixando de fora
os papéis “livres” de sua carteira.

Desse modo, no caso do Brasil, as operagdes de divida publica entre o
Bacen e o Tesouro sdo neutras sob o ponto de vista da mensura¢do do
endividamento bruto do Governo. A insensibilidade do indicador as
operagoes com titulos entre os dois entes constitui um grave inconveniente,
principalmente porque impede a captura pelo indicador da divida bruta de
algumas situagdes em que o Bacen financia o Tesouro, exceto indiretamente,
quando o Bacen se vé na contingéncia de retirar liquidez do mercado por
meio de operagdes de venda de titulos, definitivas ou vinculadas a
compromissos de recompra.

O conceito de endividamento mais comumente empregado no Brasil é o
de Divida Liquida do Setor Publico (DLSP). Ao contrario da divida bruta,
que considera apenas os passivos dos entes do Governo, a liquida desconta
dessas obrigacdes os ativos que a Unido tem com a sociedade. Por outro
lado, a DLSP tem maior abrangéncia que a DBGG, pois abrange o Banco
Central e empresas estatais federais (excluidas a Petrobras e a Eletrobras).
Assim, na DLSP, as operagdes do Bacen, ativas e passivas, incluindo a
emissdo monetaria, sdo consideradas no calculo do endividamento publico.



A desvantagem O6bvia do uso da DLSP como indicador principal de
endividamento publico é sua vulnerabilidade a manipulacao criativa, como
vimos ocorrer abusivamente no periodo 2011-2014, com o envolvimento
dos bancos publicos. Nesse periodo, o Tesouro repassou volumes
expressivos de recursos aos bancos publicos captados por emissao de divida
publica, mas tais opera¢des ndo afetaram a DLSP, pois os ativos constituidos
pelos bancos com tais recursos reduzem a divida liquida em igual
proporcao. O “crime perfeito” ocorre quando o Tesouro se financia no
Bacen.

Como se observa na Figura 1, a partir de 2009, dissociou-se o montante
total de titulos na carteira do Bacen dos compromissos de recompra, de
modo que o aumento da carteira “livre” de titulos do banco coincidisse com
o ja mencionado relaxamento da LRF pela lei n° 11.803/2008. Com isso, o
conceito utilizado no Brasil de DBGG também se distanciou daquele
recomendado pelo FMI e utilizado na maioria dos paises. Contudo, desde
2010, o saldo dos titulos da carteira “livre” do Bacen tem-se mantido
relativamente estavel, na faixa de R$ 400 bilhoes.

Figura 1 - Banco Central: evolucao de saldos contabeis selecionados no final do ano
(R$ milhoes)
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Na Figura 2, é possivel visualizar que os saldos de final de ano da conta
unica do Tesouro no Banco Central tém-se elevado ininterruptamente desde
2010, o que indica que os resultados positivos do Bacen ndo estdo sendo
usados para o resgate da carteira de titulos em seu poder. Aparentemente, o
Tesouro tem preferido criar um “colchdo” de liquidez na conta tunica, ainda
que a Lei autorize a emissdo de titulos para a carteira do Bacen, quando
necessario, para a execu¢do da politica monetdria. Entretanto, quando
considerados em relagdo ao passivo total do banco, os depodsitos da conta
Unica representaram uma propor¢ao razoavelmente estavel no periodo
analisado, em torno de 35%. A existéncia de recursos na conta nica sugere
que poderia haver resgate liquido de titulos do Tesouro na carteira do Banco
Central, reduzindo a discrepéncia entre os indicadores de DBGG adotados
pelo Brasil e pelo FML.

Figura 2 — Banco Central: evoluc¢do da carteira de titulos “livres” e da Conta Unica no
final do ano (R$ milhoes)
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O fato de o saldo das recompras ter se mantido consistentemente elevado
indica que, nos ultimos anos, o Bacen foi obrigado a contestar uma
tendéncia de expansao liquida das reservas bancarias. Isso significa que os



fluxos expansionistas tenderam a predominar sobre os contracionistas no
mercado monetario nesse periodo. A politica de acumulagido de reservas
internacionais, por meio de compras de divisas pelo Bacen no mercado de
cambio, foi a principal responsavel pelo aumento das operacoes de recompra
pelo banco, tendo em vista sua necessidade de esterilizar os efeitos
monetarios dessas compras.

Outro fator relevante foram os resgates liquidos de titulos pelo Tesouro
no mercado. Como assinalou José Julio Senna,?! em todos os anos entre
2008 e 2012, houve resgate liquido de titulos pelo Tesouro, com impacto
monetario médio de RS 100 bilhdes no periodo. Em 2013, este foi de
aproximadamente R$ 150 bilhdes. Ha varias razdes para essa tendéncia
persistente de resgate liquido no periodo recente. Porém, a explicagdo mais
plausivel é que o perfil da oferta de papéis pelo Tesouro, em termos de
prazos, remunera¢do e indexadores, ndo guardou consondncia com a
demanda. Na pratica, a recusa do TN em atender ao mercado forcou o
Bacen a “emitir” divida no perfil aceitavel, por meio das compromissadas.
Tudo se passou como se o banco tivesse voltado a emitir titulos, nao
obstante a vedacdo inscrita na LRE Por causa disso, é ilusorio falar em
melhora do perfil da divida publica sem considerar o volume e as
caracteristicas dos compromissos de recompra pelo Bacen.

Por outro lado, o aumento das operacdes de recompra no final de 2008 e
no inicio de 2009 correlaciona-se com a redugdo dos recolhimentos
compulsérios na esteira da crise de liquidez gerada pela quebra do Banco
Lehman Brothers (Figura 3). Com a normaliza¢do da liquidez, houve a
recomposicdo das aliquotas do compulsorio e o volume dos compromissos
de recompra apresentou queda. A correlagio negativa entre os
compromissos de recompra e os recolhimentos compulsérios indica que o
Bacen substitui, até certo ponto, um instrumento pelo outro no controle da
liquidez. Vale notar, porém, que ndo ha neutralidade nessa escolha, no que
tange a repercussao sobre o mercado financeiro. Em particular, as operagoes
de crédito sdo afetadas de maneira distinta, e o mesmo se aplica a
distribui¢do da liquidez entre os bancos.



Figura 3 — Banco Central: depésitos de instituicoes financeiras e compromissos de
recompra em final de periodo (R$ milhoes)
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Quanto a mensuracdo da DBGG, o conceito utilizado no Brasil é sensivel a
escolha do instrumento de execugdo da politica monetaria pelo Bacen, ao
contrario do indicador adotado pelo FMI. Trata-se, sem duvida, de um
inconveniente da metodologia brasileira. Por exemplo, no caso de expansao
das reservas bancdrias provocada pela compra de moeda estrangeira pelo
Bacen, a opgdo pela ndo esterilizacdo ou pela esterilizacgdo com aumento dos
recolhimentos compulsorios nao afetaria o conceito da DBGC tanto no
conceito do FMI quanto no adotado no Brasil; porém, se a opgao for pela
esterilizacdo com uso de compromissos de recompra, o indicador seria
influenciado na metodologia brasileira, mas nao na utilizada pelo FMI.
Desse modo, o movimento realizado pelo Bacen ao final de 2008, como
reacdo a crise do Lehman Brothers, de liberagdo de recolhimentos
compulsorios que teve como contrapartida a elevacao dos compromissos de
recompra, afetou a mensura¢do da DBGG no conceito adotado no Brasil.22

O Tesouro como controlador de institui¢des bancarias



Uma das caracteristicas do mercado financeiro brasileiro é a participacao
relevante dos bancos controlados pelo Tesouro Nacional. Como indica a
Tabela 1, os bancos publicos sdo responsaveis por cerca da metade dos ativos
de créditos do Sistema Financeiro Nacional (SFN), tendo essa participa¢ao
crescido expressivamente nos ultimos cinco anos. Na realidade, a evolugao
da relagao crédito/PIB dos bancos publicos superou a evolucdo do crédito
total no periodo de 2008 a 2015, e chegou a corresponder a 15,7 pontos
percentuais do PIB.

Tabela 1 - Crédito/PIB

2008 2015*
Crédito total 39,7 53,8
PF 17,2 25,4
PJ 22,5 28,4
Bancos Publicos** 14,3 30,0
Setor publico 0,7 3,3
P 7,7 10,7
PF 2,4 4,6
Imobiliario 1,6 6,6
Rural 1,9 3,0

** Dados de crédito total até nov/15

*** Segmentacdo do destino do crédito de bancos publicos disponivel apenas até nov/14, descontinuada em
razdo da revisdo metodoldgica do Bacen
Fonte: Banco Central do Brasil.

Os impactos macro e microeconémico dos bancos controlados pelo Estado
ndo podem ser subestimados. Alids, a utilizacdo dessas instituicbes como



instrumentos espurios de financiamento publico e de patrocinio de politicas
de governo foi frequente no Brasil, pelo menos até meados dos anos 1990,
quando ocorreram reformas tais como a privatizacdo da maioria dos bancos
estaduais, a edi¢do da Lei de Responsabilidade Fiscal e a recapitalizacao dos
bancos controlados pela Unido, bem como o refor¢o dos instrumentos de
regulacdo e supervisao do Sistema Financeiro Nacional pelo Banco Central.
Por outro lado, recente estudo de dois economistas do FMI, baseado em
painel de 123 paises, recolheu evidéncia empirica para concluir que a
existéncia de bancos controlados pelo governo enfraquece a disciplina
fiscal?3

Nessas condicdes, causa preocupacdo a tendéncia recente de uso dos
bancos publicos como instrumentos para a geracao artificial de superavits
primarios. O mecanismo ¢ simples e se aproveita do fato de que os
dividendos pagos pelos bancos publicos se constituem em receitas
primadrias, enquanto que o aporte de recursos a essas instituicdes, por
instrumentos de divida, ndo afeta o “acima da linha” (resultado primario) do
setor publico. Na medida em que a regulacdo vigente permite que tais
instrumentos sejam utilizados como capital, pratica-se uma politica de
distribuicado mdxima de resultados, compensando-se as necessidades de
capital via subscricdo de divida subordinada pelo Tesouro. E o que mostra a
Tabela 2, em relagio a Caixa Economica Federal e ao BNDES, cuja
distribuicao de dividendos, nos ultimos trés anos, atingiu a média de 76% e
de 102%, respectivamente.

Além dos riscos fiscais, os bancos publicos podem causar embaracos a
politica monetaria caso adotem, por exemplo, uma politica de expansdo
crediticia no meio de um ciclo de contragdo monetaria pelo Bacen, ou vice-
versa. Ademais, hd o risco de tais bancos se colocarem a margem da
regulacdo prudencial, como beneficidrios de regras especiais e exce¢des por
pressao de seus controladores, situagdo que teria efeitos negativos sobre a
estabilidade financeira, um dos objetivos basilares do Banco Central.24



Tabela 2 - CEF e BNDES: lucro liquido e dividendos pagos (R$ bilhoes e %)

2007
2008
2009
2010
2011
2012
2013
2014
Média
(2007-
2014)
Média
(2011-
2014)

Lucro
liquido

2,4
3,9
3,0
3,8
5,2
6,1
5,6

6,5

4,6

5,9

CEF

Dividendos
pagos

1,0
2,1
2,6
3,9
3,7
7,7
4,0

3,4

3,6

4,7

*Fonte: Relatorios contabeis da CEF e do BNDES.

42

54

86

104

71

126

71

52

76

80

Lucro
liquido

7,3
53
6,7
9,9
9,0
8,2
8,2

8,6

7.9

8.5

BNDES

Dividendos
pagos

0,9

12,9
7,0

9,1

8.0

9,0

%

13

114

163

102

76

158

85

106

102

106

Por outro lado, no contexto brasileiro, é necessario considerar também que

0s bancos federais tém, entre suas fontes de recursos, fundos fiscais — caso

do BNDES com o PIS/Pasep e o FAT -, e mecanismos de poupanca

compulsoria — como o FGTS pela Caixa Econdmica Federal -, além de

acesso a financiamentos diretos do Tesouro. Isso lhes permite praticar juros

em seus empréstimos dissociados das taxas de mercado, diretamente

afetadas pela politica monetaria.



Crédito direcionado e os canais de transmissao da politica monetaria

Ao diminuir ou elevar a taxa nominal de juros de curtissimo prazo (Selic), o
Bacen afeta a estrutura a termo da taxa de juros na economia, alterando
também as taxas reais de juros, tendo em vista a rigidez dos precos no curto
prazo.2> A alteracdo no custo de capital resultante atinge as decisdes de
investimento das firmas, assim como as decisdes das familias quanto ao
consumo de bens duraveis, incluindo imoéveis. Este é o mecanismo descrito
no modelo keynesiano IS-LM tradicional de livro-texto.

A efetividade do canal de taxa de juros para a politica monetaria depende
da existéncia de alguma correlaciao entre o instrumento do Bacen - a Selic -
e o custo de capital relevante para empresarios e consumidores. Ocorre que,
no Brasil, parcela relevante do crédito para investimento e a quase totalidade
do crédito imobilidrio tém sua remuneracdo dissociada da taxa Selic. Os
financiamentos imobilidrios se baseiam na Taxa Referencial (TR), que é
fixada pelo Bacen, com base em regras do CMN, e os financiamentos do
BNDES sao feitos a taxas fixas ou baseadas na TJLP, que dependem de
decisdes ad hoc do Governo. As operagdes do BNDES e os financiamentos
imobiliarios realizados com recursos das cadernetas de poupanca e do
FGTS, assim como o crédito rural, compéem o chamado “crédito
direcionado”, que representava, no final de 2015, 49% do crédito total na
economia brasileira.

No periodo 2008-2015, dois fatores se destacaram, contribuindo para
enfraquecer o canal de taxa de juros da politica monetdria. A primeira,
evidenciada na Tabela 3, foi a de crescimento acelerado do crédito
direcionado, que passou a representar 26,4% do PIB, contra apenas 12,9%
no inicio do periodo. Este crescimento ocorreu fundamentalmente pela
atuacdo dos bancos publicos, ndo obstante o desempenho expressivo dos
financiamentos habitacionais lastreados em depdsitos de poupanga captados
pelos bancos privados.26



Tabela 3 - Crédito livre e direcionado (% do PIB)

2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014  2015*

Crédito 39,7 427 441 465 503 51,1 532 538
total

| Cre.dlto 129 156 169 184 20,6 22,7 254 26,4

direcionado

C:-edlto 26,8  27.1 27,2 28,1 29,6 284 27,8 27,4
ivre

** Dados até nov/15

Um dos fatores principais para explicar o crescimento do crédito
direcionado nos ultimos anos foram os fartos aportes de recursos pelo
Tesouro ao BNDES a partir de 2008. No final de 2015, os créditos do
Tesouro junto ao BNDES montavam a 8,7% do PIB, enquanto um ano antes
esse percentual era de apenas 0,2%. Nao ¢ exagero afirmar que, com este tipo
de mecanismo, o Tesouro se tornou o banco central do BNDES, ao fixar a
taxa de juros relevante para suas operagdes e agir como seu emprestador de
ultima instancia.

O segundo fator relevante foi o persistente descolamento entre as
trajetorias das taxas de juros praticadas no crédito direcionado e a Selic,
instrumento de politica monetdria. A Figura 4 ilustra como os ciclos
recentes de elevacdo da taxa Selic pelo Bacen praticamente nao afetaram as
principais taxas utilizadas no crédito direcionado.

Em trabalho publicado em 2009, Minella e Souza Sobrinho2’
encontraram alguma evidéncia de que a estrutura da oferta de crédito para
investimento no Brasil - com dominancia do BNDES - estaria prejudicando
a transmissdo da politica monetaria. Conjetura-se que este fendémeno pode
ter se agravado mais recentemente, tendo em vista o aumento da



Figura 4 - Trajetorias da TR, da Selic e da TJILP (% - 12 meses)
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Fonte: Banco Central do Brasil.

participacdo dos bancos publicos no total do crédito, como indicado na
Tabela 1. Uma evidéncia € o ciclo de aperto da politica monetaria iniciado
em marc¢o de 2013 e encerrado em marco de 2014, em que o Bacen elevou
em 375 pontos base a taxa Selic, que passou de 7,25% para 11% ao ano.
Nesse periodo, as concessoes de crédito livre aumentaram 2,9% em termos
reais, enquanto que as de crédito direcionado subiram 15,2% acima da
inflacdo, com elevagdo de 220 pontos base no crédito livre, e apenas 50
pontos base no direcionado. Esses dados sugerem que o ciclo de restrigdo
monetaria teve limitado impacto sobre o custo e os volumes das
modalidades de crédito direcionado.

A pouca sensibilidade da oferta de crédito direcionado as agdes de
politica monetaria do Bacen traz pelo menos duas consequéncias negativas.
De um lado, exige variagdes maiores da taxa Selic para se atingir um mesmo
objetivo em rela¢do a demanda agregada doméstica, o que frequentemente



implica ciclos insuficientes de alta de juros pelo Bacen. De outro, provoca
distor¢des crescentes no mercado financeiro, desfavorecendo principalmente
as empresas e os individuos que ndo tém acesso ao crédito direcionado,
assim como prejudica os bancos sem acesso a recursos com custos
associados a TR ou a TJLP.

Desse modo, é necessario impedir que a politica monetaria do Banco
Central - que tem na taxa Selic o seu principal instrumento - seja
prejudicada pela expansao auténoma do crédito dos bancos publicos e pela
precificacdo inadequada da TJLP e da TR. Para tanto, deve existir um
minimo de coordenacdo entre o Ministério da Fazenda e o Banco Central,
sem que isso interfira na busca e eliminacdo dos bolsdes de crédito
direcionado, fontes de indisciplina fiscal e de ineficiéncia na intermediagao
financeira no Brasil.

Bancos publicos e regulacao bancaria

A crise de 2008 esta levando a uma onda global de reformas na regulacao
financeira, capitaneadas pelo Comité de Supervisdo Bancéria da Basileia. O
principal foco das novas diretrizes regulatérias (“Basileia 3”) ¢é a
capitalizacdo minima a ser exigida dos bancos considerados de importancia
sistémica. A abordagem nao tem apenas cunho quantitativo, por meio da
fixagdo de niveis minimos de capital, inclui também aspectos qualitativos, ao
restringir as modalidades de capitalizacdo admitidas para as institui¢des
bancarias. Como se sabe, uma das principais licdes da crise do “subprime”
foi a necessidade de minimizar o risco de os bancos realizarem operagoes de
salvamento (bail-out) sistemicamente relevantes com uso de dinheiro
publico. Dai o foco de Basileia 3 nas exigéncias de capital para essas
institui¢oes, cujos acionistas deveriam ser capazes de absorver as perdas em
situagdes de estresse financeiro.

As diretrizes de Basileia 3 incorporam pelo menos dois conceitos novos

no arcabougo regulatdrio relativo ao capital dos bancos. O primeiro deles ¢ a



noc¢ao de que a prociclicidade caracteristica do crédito bancario pode levar a
bolhas especulativas e ao comportamento imprudente dos bancos nos
momentos de euforia econdmica. Em razao disso, Basileia 3 traz como
novidade a exigéncia de um adicional de capital (“colchdo anticiclico”), a ser
constituido nos momentos de maior crescimento da economia. Ele serve
ndo apenas para moderar o apetite de risco dos bancos nas épocas de vacas
gordas, mas igualmente para constituir uma reserva para as de vacas magras.

O segundo conceito incorporado nas diretrizes de capital de Basileia ¢ o
de “Institui¢do Financeira Sistemicamente Importante — Sifi” (do acrénimo
em inglés). Para as Sifis, ha uma exigéncia de capital adicional, sob a
justificativa de que suas importancias sistémicas as tornam mais propensas a
serem beneficiarias de operacdes de salvamento por parte dos respectivos
governos (fendmeno do foo big to fail). Desse modo, o conceito de relevincia
sistémica se aplica ndo apenas em termos internacionais, mas também no
mercado bancario doméstico.

O Brasil se comprometeu, no G-20, a adotar integralmente as normas de
Basileia 3 para os bancos nacionais, e sua implantacdo esta ocorrendo de
acordo com calendario divulgado pelo Banco Central. Certamente, os
conceitos de “colchdo de capital anticiclico” e de Sifis domésticas (D-Sifis)
serdo também adotados na regulacdo bancaria brasileira. Em nosso pais, a
existéncia de bancos sistemicamente relevantes controlados pelo Tesouro
Nacional complica o translado das diretrizes de Basileia para o nosso
mercado.

Se o objetivo maior das normas de capital de Basileia ¢ o de evitar o
salvamento dos bancos com o emprego de dinheiro publico, como conciliar
esse propdsito com o fato de haver bancos umbilicalmente ligados ao
Tesouro? Ademais, como fica o caso dos bancos publicos instados a
expandir o crédito, muitas vezes de forma prociclica, por conta de politicas
de governo, e que, para tanto, recebem dinheiro publico de forma quase
ilimitada?

De fato, nenhuma regulacio de capital bancario gera os incentivos
corretos e se torna efetiva sem que a nogdo de escassez de capital esteja



devidamente internalizada na gestdo de cada banco. Ou seja, se uma
instituicdo tiver acesso ilimitado ao capital de seus acionistas (ou se for essa
a percepgdo de seus gestores), torna-se praticamente impossivel moderar seu
apetite de risco. E o que pode ocorrer em instituicdes financeiras de capital
publico na auséncia de uma adequada governanca corporativa e de politicas
fiscais responsaveis.

Nesse sentido, o uso do crédito dos bancos publicos para alavancar o
crescimento da demanda, politica adotada em nosso pais praticamente sem
interrup¢ao desde 2008, tem mostrado com clareza as dificuldades para a
adocdo dos principios de Basileia 3 em terras brasileiras. Vale ressaltar que,
entre 2008 e 2014, cerca de R$ 50 bilhoes foram transferidos pelo Tesouro
aos bancos comerciais federais, como “instrumentos hibridos de capital e
divida” e aproximadamente R$ 441 bilhdes ao BNDES, como concessdo de
crédito a taxas de juros fortemente subsidiadas, como indica a Figura 5.

Figura 5 — BNDES: créditos do Tesouro e do FAT (R$ bilhoes)
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Os bancos ndo sdo como uma empresa qualquer. Trabalham alavancados,
gerenciam riscos complexos e cuidam da poupanca financeira de milhdes de
pessoas. Concedem crédito e, com isso, impulsionam a atividade econdmica.
Os grandes bancos, quando entram em dificuldades, prejudicam nao
somente seus acionistas e depositantes, mas também toda a economia, no
processo conhecido como crise sistémica.

No caso dos bancos publicos, sua ma gestdo pode adicionalmente trazer
prejuizos imensos para o erdrio, obrigado a absorver suas perdas e a
recompor seu capital. Vale recordar que, num periodo nao tdo distante,
entre 1995 e 1999, o Governo gastou cerca de R$ 60 bilhdes no saneamento
dos bancos federais publicos e outro tanto com os bancos estaduais. Isso
mostra que a conta pode ser muito salgada quando uma instituicdo bancaria
publica embarca numa trajetéria equivocada, seja por seguir designios
politicos incompativeis com sua natureza, seja simplesmente por ma gestao.

Por outro lado, os aportes de recursos do Tesouro aos bancos publicos,
realizados com remuneracdo inferior aos custos de colocacio da divida
publica em mercado, embutem um subsidio fiscal, cujo efeito maior tem
sido o de impedir a queda dos custos implicitos da divida liquida do setor
publico, a despeito da reducdo da taxa Selic.

Um ambiente competitivo sadio e ndo discriminatdrio exige que todos os
bancos - independentemente da origem de capital — estejam sujeitos a um
mesmo arcabouc¢o regulatdrio. Nas condi¢des atuais do mercado bancario
brasileiro, isso somente sera possivel se, simultaneamente a implantagdo de
Basileia 3, o Governo Federal abandonar em definitivo as praticas recentes
em que se tornou um °“capitalizador de ultima instdncia” dos bancos
publicos, a margem inclusive do adequado processo or¢amentario e do crivo
do Congresso Nacional.

Conclusao



Apesar do grande progresso, nas ultimas décadas, na institucionaliza¢do das
relagdes entre o Banco Central do Brasil e o Tesouro Nacional, as questoes
discutidas neste capitulo indicam que ainda hd muito o que percorrer no
processo de construcdo das institui¢oes relevantes para as politicas fiscal,
monetaria e cambial. Os problemas recentes na execu¢ao dessas politicas
mostraram que ha riscos para a estabilidade macroeconémica caso se ignore
a necessidade de aperfeicoamentos no arcabouco institucional relevante.

Do ponto de vista institucional, a falta de autonomia formal do Banco
Central parece ser o obstaculo a execucao da politica macroecondmica no
Brasil. Como argumentamos no corpo deste capitulo, a autonomia
operacional do Bacen tem dependido basicamente da disposi¢io do
Executivo, na pessoa do presidente da Republica, de ndo interferir no dia a
dia da autoridade monetdria. Muito embora a sociedade brasileira ja
disponha de mecanismos de checks and balances, que impdem custos a tais
interferéncias, ha situacdes em que a credibilidade do Bacen tem sido
afetada pela percepcao, correta ou equivocada, de que suas acdes respondem
a algum tipo de interferéncia do presidente da Republica ou do ministro da
Fazenda.

No quadro legal da autonomia do Bacen, hd a necessidade de explicitar
0s necessarios mecanismos de coordenacao entre a autoridade monetaria e o
Tesouro, de modo a deixar transparentes os limites a acido auténoma e
exclusiva do banco. Por exemplo: no dominio da politica cambial e de gestdo
das reservas internacionais, é razoavel que o Tesouro tenha um papel mais
ativo do que no campo da politica monetaria. O mesmo pode se aplicar em
algumas situagdes em que o Bacen exerce o papel de “emprestador de ultima
instancia’, tendo em vista as potenciais consequéncias fiscais.

Por outro lado, em decorréncia do fato de o Tesouro Nacional controlar
instituicoes bancarias, o exercicio pleno das funcdes de supervisio pelo
Bacen exige que tais bancos observem a mesma regulacao a que se sujeitam
as instituicoes sob controle privado, ndo sendo aceitavel que o Governo crie
regime regulatério especifico e privilegiado para os bancos publicos.
Ademais, o Tesouro deve deixar de utilizar tais instituicbes como



instrumentos para enfraquecer os efeitos pretendidos pelo Bacen na politica
monetaria via canal do crédito, como ocorre quando lhes transfere
generosos volumes de recursos, a titulo de capitaliza¢ao ou de financiamento
com taxas subsidiadas.

Quanto ao relacionamento financeiro entre o Tesouro e o Bacen, a
centraliza¢do dos recursos do Tesouro na autoridade monetaria e a vedagao
legal a emissao de titulos pelo Bacen impdem a necessidade de mecanismos
transparentes que impec¢am o financiamento monetario do déficit publico. A
estrutura legal ora existente no Brasil é razoavelmente robusta para atingir
este objetivo, mas ndo afasta a exigéncia de ajustes adicionais, notadamente
em dois aspectos:

1) As operagdes compromissadas do Bacen devem ser consideradas
como instrumento de controle da liquidez monetaria e ndo como veiculo
de financiamento da divida publica, que substitui a emissdo primaria de
papéis pelo Tesouro em condigbes aceitaveis pelo mercado;

2) A possibilidade de distribuicdo de resultados nao realizados do Bacen
ao TN deve ser eliminada, com vistas a mitigar o risco de financiamento
do Tesouro pela autoridade monetaria.
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Notas

1. Os bancos publicos sdo responsaveis por cerca de 50% do total do crédito das institui¢des
financeiras.

2. Constitui¢ao Federal, artigo 164, paragrafo 1°: ”E vedado ao Banco Central conceder, direta ou
indiretamente, empréstimos ao Tesouro Nacional e a qualquer 6rgao ou entidade que nado seja
instituicao financeira”
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. Fraga, Goldfajn e Minella (2003).
5. Sola, Garman e Marques (2002).
6. Loyola e Nobrega (2006).

7. Segundo Oliver Blanchard (2004), o Brasil esteve brevemente numa situacdo de dominancia fiscal
na crise de 2002 e 2003, em meio as incertezas do periodo eleitoral. Mas a diminui¢do da aversao ao
risco que se seguiu as primeiras medidas de politica econdmica do governo Lula logo normalizou a
politica monetaria.

8. Por simplificagao, considera-se que a taxa de juros cobrada pelo Bacen em seus empréstimos e a
paga em seus depdsitos remunerados (inclusive na conta unica do Tesouro) e nas operagdes
compromissadas se igualam a remuneragao dos titulos do Tesouro Nacional.

9. A equalizagdo cambial estabelecida pela lei n° 11.803/2008 insulou o resultado do Banco Central
do Brasil dos efeitos do descasamento entre seus ativos e passivos em moeda estrangeira. Vide
discussdo mais adiante.

10. O impacto dessa operagdao sobre o resultado do Bacen seria: AL = (i*-i) AR, considerando que
AR=AA e ndo computando o efeito de variacao cambial.

11. Lei 11.803/2008, artigo 3°.
12. Dalton e Dziobek (2005).
13. Sullivan (2003).

14. Leister e Medeiros (2012).

15. A conta unica foi implantada no bojo das reformas de 1986, quando foi criada a Secretaria do
Tesouro Nacional, extinta a conta de movimento e transferidas ao Tesouro as fun¢oes de fomento até
entdo desempenhadas pelo Banco Central.



16. Operagoes compromissadas sio compras ou vendas de titulos simultaneamente associadas a
compromissos de revenda ou de recompra. Na pratica, sdo operagdes de financiamento lastreadas em
titulos.

17. Leister e Medeiros (2012).

18. Na defini¢do do Bacen, a Selic é obtida mediante o calculo da taxa média ponderada e ajustada
das operagdes de financiamento por um dia, lastreadas em titulos publicos federais e cursadas no
sistema Selic ou em camaras de compensagdo e liquidagdo de ativos, na forma de operagdes
compromissadas.

19. Senna (2013).

20. A expansdo do balan¢o do Bacen no periodo 2008-2013 foi, no entanto, inferior a observada nos
EUA, onde, no mesmo periodo, os ativos do FED pularam de 6% para 24% do PIB, e a carteira de
treasuries evoluiu de 5,5% para 13% do PIB, por forca da politica de quantitative easing.

21. Senna (2013).

22. Como proporgao do PIB, os recolhimentos compulsdrios no Bacen subiram de 3%, no final de
2008, para 7,6%, no final de 2013.

23. Gonzalez-Garcia e Grigoli (2013).

24. Um exemplo de regra especial é a resolugdo n° 4.175 do Conselho Monetdrio Nacional (CMN),
que permitiu a0 BNDES manter registradas contabilmente, como “disponiveis para venda’, as agdes
recebidas da Unido para aumento de capital da instituicdo. Tal exce¢do gerou uma ressalva as
demonstrag¢des financeiras de 31/12/2012 pelo auditor independente do banco.

25. Mishkin (1996).
26. Sobre a estrutura do mercado de crédito no Brasil, vide Lundberg (2011).

27. Minella e Souza Sobrinho (2009).



9. Superavit primario estrutural - uma proposta
de mudanca

Mauricio Oreng

Introdu¢ao
Por que olhar para o resultado fiscal estrutural?

Em momentos de forte expansdo econdmica, elevacdo nos precos de ativos
(por exemplo, agdes, matérias-primas, imodveis) e condi¢des de
financiamento favoraveis, as receitas do Governo crescem com solidez e as
despesas publicas dependentes do ciclo econdmico (por exemplo, gastos
com seguro-desemprego) se enfraquecem. Em situagdes como esta, é
facilitado o alcance de metas orcamentérias predeterminadas.

O contrario ocorre em momentos de recessdo, queda nos precos dos
ativos ou deterioracdo das condi¢des financeiras. Este quadro afeta de
maneira adversa a arrecadagdo e os gastos publicos associados ao ciclo de
negdcios, dificultando a execucao do or¢camento proposto a sociedade.

A medida tradicional de desempenho fiscal (que simplesmente computa
receitas menos despesas) desconsidera os efeitos dos ciclos econdomicos nos
resultados orcamentadrios, sem revelar a efetiva contribuicido das decisdes de
politica fiscal para os numeros do or¢amento publico. A analise
convencional nao sinaliza o impulso na demanda agregada gerado por
mudancas na postura fiscal (em curto prazo), e tampouco indica eventuais



necessidades de futuras mudancgas de politica para diminuir os riscos de
insolvéncia da divida publica (a longo prazo).

Podemos considerar cinco elementos fundamentais que condicionam
temporaria ou permanentemente o desempenho fiscal de um pais:

1) Ciclos de negdcios;

2) Ciclos de precos de ativos e/ou condi¢des financeiras;

3) Receitas e despesas pontuais, ndo recorrentes ou atipicas;
4) Tendéncias demograficas;

5) Agoes discricionarias ou regras de politica fiscal.

Alguns exemplos ilustram os efeitos destas varidaveis no desempenho
orcamentdrio. Um forte (fraco) desempenho da economia vai afetar
positivamente (negativamente) a arrecadagao de tributos e reduzir (elevar)
os gastos com seguro-desemprego. Aumentos (quedas) nos precos de
matérias-primas, imdveis e outros ativos podem fazer crescer (cair)
substancialmente as receitas fiscais, via efeito-riqueza e outros canais.
Concessdes esporadicas de servicos publicos podem acrescentar a renda do
Governo em um determinado ano. Desastres e catastrofes naturais tendem a
elevar as despesas com reconstrugdes ou indenizagdes por algum tempo.
Paises que ainda gerem um sistema previdencidrio de reparticao simples
terdo custos menores (maiores) com aposentadorias quando a proporcao de
idosos na populacao for baixa (alta).

Se bem estimado, o saldo orcamentario estrutural devera filtrar as
influéncias dos fatores 1, 2 e 3 no desempenho fiscal observado. Essas
estimativas constituem informacgao valiosa para os formuladores de politicas
orcamentarias, a medida que sinalizam o grau de robustez dos resultados
fiscais ao longo dos ciclos econdémicos e financeiros. E fundamental que os
administradores publicos conhecam as forcas transitorias e permanentes que
estdo por tras do desempenho fiscal. Este conhecimento vai ajudar a julgar
se as decisoes atuais para o or¢amento, leis ou regras de politica fiscal em



vigor sdo realmente compativeis com os objetivos de gestdo da demanda
agregada no curto prazo, e com a sustentabilidade da divida publica em
longo prazo.

Neste capitulo, iremos analisar os resultados fiscais do setor publico
brasileiro sob a otica estrutural, tirar conclusdes a partir das estimativas
mencionadas, e levantar aspectos em que tal metodologia poderia ajudar a
aperfeicoar a implementagdo de politicas or¢amentarias no pais. Antes disto,
contudo, é necessario que se explique e se discuta com maior profundidade
o conceito do saldo fiscal estrutural.

Definindo e caracterizando o superavit primario estrutural

Por defini¢do, o resultado fiscal estrutural ¢ a estimativa de desempenho
orcamentario compativel com o PIB no potencial de longo prazo e com
precos de ativos negociados nos valores tendenciais, excluindo-se os efeitos
de receitas e despesas julgadas “ndo recorrentes” (i.e., de carater meramente
contabil ou temporario). Em particular, o superavit primario estrutural
mede o saldo orcamentdrio — antes do pagamento de juros sobre a divida
publica - controlado para os ciclos da atividade econdmica, precos de ativos
ou condi¢oes financeiras e opera¢des or¢amentarias nao recorrentes.

Para ilustrar o conceito, vamos utilizar um modelo simplificado, no qual:
(1) os gastos do Governo sdo exdgenos, constantes e nulos; (2) a arrecadagéo
de tributos é uma funcao linear do PIB, e nao depende de precos de ativos
ou de condig¢des financeiras. Seja Y o PIB real e Y* o PIB potencial (Figura

1).

Figura 1 — O conceito de superavit (ou saldo) primario estrutural
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Fonte: Elaborac¢édo do autor

Tome Y = Y” como o nivel real de producdo observado, e Y* =Y (<Y”)
como o nivel de produgdo real sustentavel em longo prazo (ou seja, o PIB
potencial). O saldo orgamentdrio estrutural é determinado pelo nivel de
receitas compativeis (que seriam obtidas) com o produto potencial,
representado por R(Y*) = R(Y’).

Como o nivel da atividade econdmica observado estda acima da tendéncia
(estimada) e a arrecadacdo é (pelo menos por hipdtese) uma funcao linear
do PIB, as receitas observadas superam o nivel de receitas estimadas como
estruturais, que se materializariam caso o PIB estivesse em torno do
potencial. Neste caso, R(Y”) > R(Y’). Enquanto R(Y”) é um valor observado
(publicado pela Receita Federal do Brasil e pelo Tesouro Nacional), R(Y’) é
um valor estimado a partir de estimativas econométricas da relacao entre
nivel de atividade e receitas tributarias.

Dado que assumimos o gasto como nulo em nosso exemplo, a receita
estrutural — determinada a partir da relacdo entre o produto e a arrecadagao
(representada pela func¢do R[.]) - constituird o proprio saldo fiscal
estrutural. A diferenca entre as receitas observadas e as estruturais
constituira o saldo fiscal ciclico, obtido por residuo.

No exemplo, o saldo ciclico é positivo, o que implica uma contribui¢do
favoravel do ciclo econdmico (sobreaquecido, no caso) para o resultado
fiscal. Esta contribuicdo se da pelos chamados estabilizadores automaticos,



sendo os principais a arrecadagdo de impostos e os gastos com seguro-
desemprego.

O conceito pode ser facilmente aplicado a uma situa¢do mais realista, em
que os precos dos ativos afetam a arrecadacdo de impostos, e os resultados
orcamentarios incorporam as despesas do Governo. Neste caso, o saldo
fiscal estrutural (SFE) é expresso como uma funcio da receita estrutural,
R(.), e do gasto, G(.). Este ultimo ¢, por hipédtese, influenciado indiretamente
pela atividade econdmica, por meio dos gastos com seguro-desemprego.

Seja A um vetor de precos de ativos relevantes para o desempenho
orcamentario - e, dessa forma, um reflexo das condi¢bes financeiras do
momento, temos a seguinte expressdo para caracterizar o saldo fiscal
estrutural:

SFE = R(Y, A) —-G(Y)

Se corretamente medido, o saldo orcamentdrio estrutural refletira
puramente o efeito das decisdes de politica fiscal. Esta medida constituira a
parte do desempenho orcamentario com maior probabilidade de ser
permanente (na auséncia de mudancas na politica fiscal), dado que as
receitas estruturais resultam de um nivel de atividade e condigoes
financeiras que deverao prevalecer no longo prazo.

O saldo fiscal ciclico denota a fracdo do resultado fiscal resultante de
ciclos econémicos e financeiros. Desta forma, o saldo ciclico é temporario
por natureza, refletindo a atuacdo dos estabilizadores e sua influéncia no
saldo fiscal observado.

Para se calcular o resultado fiscal estrutural,! deve-se realizar,
primeiramente, uma filtragem dos dados orgamentarios, de forma a
neutralizar o efeito de operacdes orcamentdrias atipicas de tamanho
relevante. Feitos estes ajustes contdbeis, estima-se o volume de receitas e
despesas do Governo que seriam observadas caso a economia estivesse



operando em sua plena capacidade (estimada) e se os precos de ativos
estivessem caminhando na tendéncia (estimada) de longo prazo.

Estes ajustes dos dados fiscais para os ciclos econdmicos e financeiros
resultam de procedimentos estatisticos que estimam a tendéncia de longo
prazo das variaveis que servem como “proxies” para as bases tributarias (i.e.,
que caracterizam a atividade econdmica e as condi¢des financeiras). A
metodologia também inclui processos econométricos que detectam as
relagdes (ou elasticidades) de longo prazo entre a arrecadagdo e dois fatores:
1) a atividade econdmica, medida pelo PIB ou por demais subcomponentes
(e.g., producao industrial, massa salarial, vendas no varejo); e 2) precos de
ativos com efeito relevante no or¢camento publico, ou que caracterizam de
forma adequada as condi¢des financeiras verificadas na economia em dado
momento.

Dentre os diversos métodos existentes para se estimar o resultado fiscal
estrutural, destacam-se: 1) a metodologia agregada, proposta pelo Fundo
Monetario Internacional (FMI), que estima a arrecadagdo estrutural total
baseada nos ciclos do PIB; 2) a metodologia desagregada, proposta pelo
Banco Central Europeu (BCE), que estima as receitas estruturais por classes
de tributos, de acordo com os ciclos estimados para as respectivas bases
tributarias.

O saldo or¢amentdrio estrutural tem sua origem em uma ferramenta
amplamente utilizada no passado: o resultado fiscal ciclicamente ajustado. A
diferenca entre as duas metodologias é que o resultado fiscal estrutural
ajusta o or¢amento ndo so para os ciclos de atividade real (como se faz no
calculo do resultado ciclicamente ajustado), mas também corrige para os
efeitos fiscais de ciclos de precos de ativos. Ao levar em conta,
adicionalmente, os efeitos dos ciclos financeiros sobre as receitas publicas, o
resultado estrutural amplia o escopo da andlise das tendéncias fiscais.

A abordagem mais restrita do saldo or¢amentario corrigido para o ciclo
pode levar a estimativas tendenciosas das elasticidades do or¢camento e das
influéncias dos estabilizadores automaticos no desempenho fiscal. O
resultado fiscal estrutural é um instrumento que mede com maior precisdo a



politica or¢amentaria, uma vez que minimiza a dupla contagem (de fatores
ciclicos que influenciam os estabilizadores automaticos) e elimina problemas
de variaveis omitidas, que podem potencialmente prejudicar estimativas de
elasticidades empregadas no ajuste do saldo fiscal para o ciclo.

Incorporada as praticas de politicas publicas, a metodologia de resultado
fiscal estrutural pode ser um importante instrumento para a manutencao da
solvéncia fiscal do pais ao longo do tempo, na medida em que sinaliza para
os governantes, os formuladores de politicas publicas e a sociedade o
desempenho fiscal esperado dos ciclos consistentes em func¢do das decisdes
fiscais em curso.

A analise estrutural serve ainda como indicagdo mais precisa do impulso
gerado a demanda agregada por meio do or¢camento publico, sinalizando o
carater da politica fiscal. Esta tltima tera viés expansionista (contracionista),
caso o resultado estrutural esteja abaixo (acima) do saldo fiscal necessario
para estabilizar a divida publica? no longo prazo. A avaliagdo sobre o viés da
politica fiscal é de grande relevancia no controle inflacionario, servindo
como potencial insumo para a tomada de decisdo no ambito da politica
monetaria.

A abordagem ampla do saldo fiscal estrutural se encaixa no contexto das
economias em desenvolvimento, em que a flutuac¢do das receitas origindrias
de ciclos de matérias-primas pode afetar materialmente o desempenho
fiscal. Ha exemplos importantes na América Latina,? como o do Chile -
cujas receitas com a exploracdo do cobre tém um impacto or¢amentario
significativo -, e do México, ainda amplamente dependente de receitas
relacionadas ao setor petrolifero.

Os ciclos financeiros também podem influenciar o desempenho fiscal de
economias avangadas. Na Espanha, por exemplo, os indices de precos de
iméveis residenciais tém sido wusados como proxy para ajustar
estruturalmente os resultados fiscais, por meio de efeitos orcamentarios
capturados do boom imobilidrio de periodos passados.

A natureza volatil dos ciclos de matérias-primas e das condigdes
financeiras sugere que as receitas provenientes destes ciclos podem falhar



em algum momento, exigindo uma abordagem cautelosa nas decisdes de
politica fiscal em curso.

No Brasil, o conceito de resultado fiscal estrutural comeca a se
incorporar ao debate macroecondémico. Em 2013, o Banco Central do Brasil
passou a utilizar estimativas de superavit primario estrutural em sua
metodologia para projetar a atividade econdmica e a inflacdo (insumos
fundamentais do regime de metas para a inflagdo). Isto elevou a importancia
dada a este tipo de analise sobre as tendéncias fiscais no Brasil.

A queda no desempenho fiscal efetivo no Brasil, medido pela 6tica
estrutural

O superavit primdrio estrutural do setor publico brasileiro flutuou
consideravelmente ao longo dos ultimos 15 anos. A Figura 2 mostra a
evolugdo do resultado primdrio consolidado acumulado anualmente,
medido pelo superavit primdrio convencional e estrutural. As séries de
dados sdo trimestrais (e constam do apéndice deste capitulo).

A primeira vista, dois fatos despertam atencdo. Primeiro, pode-se notar
que a reducdo no esforco fiscal brasileiro, especialmente apods a crise
mundial em 2008 (i.e., no pds-Lehman), foi muito mais acentuada na
métrica estrutural do que na convencional. O resultado primario
convencional atingiu a marca de 1,9% do PIB em 2013, saindo do pico

Figura 2 — Medidas de superavit primario do setor publico (anual)
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anterior, de 3,8%, em 2005. Enquanto isso, o saldo estrutural caiu para 0,5%
do PIB em 2013, comparado ao esforco fiscal que atingiu o dpice em 2003,
com 4,4% do PIB.

Estes numeros nos levam ao segundo fato: a amplitude do resultado
estrutural foi muito superior a do saldo convencional, considerando-se os
numeros desde 1999. A maior flutuac¢ao no resultado estrutural (e, portanto,
na postura da politica fiscal) revela um viés pro-ciclico, o que
potencialmente acarreta a perda de um dos objetivos principais das politicas
orcamentarias: sua funcdo estabilizadora do produto. Como veremos a
seguir, este ultimo fato pode estar diretamente associado ao sistema atual de
metas fiscais constantes e ndo formalmente dependentes do quadro
econdmico.

A Figura 3 ajuda a identificar trés fases distintas da politica fiscal no
Brasil desde a implantacdo do ajuste fiscal que resultou na gera¢io de
superavits primadrios, a partir de 1999. Tais periodos ficam ainda mais



evidentes a partir da observagdo do esforco fiscal efetivo — medido pelo
saldo primario estrutural — ao longo das ultimas décadas.

Figura 3 - Fases da politica fiscal no Brasil desde 1999 (po6s-ajuste)
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A primeira fase, de 1999 a 2003, caracteriza-se por um forte e crescente
aperto fiscal, em linha com a necessidade de ajustes nas contas publicas no
Brasil, na ocasido. Apesar de o superdvit primadrio tradicional (ndo ajustado)
ter mostrado relativa estabilidade - em torno de 3,2% do PIB -, nossas
estimativas revelam uma elevacdo média no esforco fiscal estrutural, de 0,4%
do PIB a cada ano. O resultado primario estrutural saiu de 2,7% do PIB, em
1999, para 4,4%, em 2003, com percentual médio de 3,1% no periodo.

Tais estimativas de saldo primario estrutural, que superam o resultado
convencional nos anos de 2002 e 2003, derivam da manuten¢do de um saldo
fiscal (convencional) elevado em meio a ciclos (cada vez) menos favoraveis
da atividade econdmica e das condi¢des financeiras (locais ou globais).
Assim, boa parte dos resultados do or¢amento verificados nesta fase sao
consequéncias de um aperto na postura da politica fiscal, e ndo da influéncia



de efeitos ciclicos sobre a acdo dos estabilizadores automaticos (i.e.,
arrecadacao de tributos).

De 2004 a 2008, temos a segunda fase na politica fiscal recente no Brasil,
quando se comeca a verificar uma queda no superavit primario estrutural do
setor publico, em meio a um ciclo econdmico (cada vez) mais favoravel. Esta
fase pode ser entendida ainda como uma acomodacdo em relagdo ao forte (e
necessario) aperto na postura fiscal vista nos anos anteriores. Até aquele
momento, os niveis de superavit primdrio estrutural (e, consequentemente, a
postura da politica fiscal) ainda eram compativeis com uma reducdo do
endividamento do setor publico ao longo dos anos. Mas ¢ importante ter em
mente que o afrouxamento fiscal durante o periodo pode ter ajudado a gerar
um excessivo aquecimento da economia em anos posteriores.

Apesar de a inércia de anos anteriores ter elevado, no periodo, a média de
superavit primario estrutural em 0,5 p.p., para 3,6% do PIB (no caso do
resultado convencional, a alta média foi de 0,2 p.p., para 3,5%), a série
mostra uma reducdo gradativa no saldo primdrio estrutural. Este ultimo
caiu de 4,3%, em 2004, para 2,5% do PIB, em 2008. O estimulo gerado pela
postura fiscal foi de quase meio ponto percentual do produto, a cada ano.
Essa queda no resultado fiscal ajustado (para os ciclos de atividade,
commodities e opera¢des nao recorrentes) contrasta com a evolucdo da
estatistica tradicional, que mostra pouca variabilidade no superavit primario
convencional, que ficou entre 3,2% e 3,8% do PIB de 2004 a 2008.

Na terceira fase, de 2009 a 2013, houve uma consideravel aceleracao no
ritmo de expansdo fiscal. Apesar de um aperto temporario verificado em
2011, a média de saldo primario convencional caiu para 2,4% do PIB (tendo
atingido a marca de 1,9% ao final desta janela amostral, em 2013). A queda
foi ainda mais acentuada para o superavit primdrio estrutural, cuja média
alcancou 1,3% no periodo - saindo-se de 2,5% do PIB, em 2009, para 0,5%
em 2013. Tal patamar observado em 2013 foi o menor estimado para a série
(iniciada em 1999), revelando uma postura fiscal consideravelmente
expansionista, que poderia levar a um maior endividamento publico se
mantida de forma sistematica em anos posteriores.4



Os dados mostram que o relaxamento na postura fiscal — tal como
medido pelo superavit estrutural — ocorreu tanto em nivel federal quanto
regional (Figura 4), com exce¢ao de episddios isolados de ajustes verificados
nos governos central (em 2011) e regionais (em 2009).

Os célculos realizados no ambito federal®> indicam que o superavit
primario estrutural do Governo Central apresenta tendéncia de queda desde
2003, culminando no patamar de 3% do PIB naquele ano, até cair para 0,4%
do PIB, uma década depois. O superdvit primdrio estrutural dos governos
regionais foi reduzido para 0,1% do PIB em 2013, apds ter atingido o apice
de 1,7% em 2005.

Figura 4 — Superavit primario estrutural por ente (do Governo Geral)
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Fonte: Elaboracdo do autor

Em suma, os resultados fiscais estruturais indicam uma postura
orcamentdria expansionista nos principais entes do setor publico, e os
respectivos niveis de esfor¢o fiscal ja se revelam abaixo de um patamar
neutro para o endividamento publico.



Medindo o impulso fiscal or¢camentario implementado nos ultimos anos

A andlise dos resultados orcamentarios sob a otica estrutural nos permite
observar a evolu¢do do impulso fiscal do Governo Geral® nos ultimos anos.
Ele denota a contribuicdo das politicas orcamentdrias para a expansio
(contra¢do) da demanda agregada em determinado ano, pela mensuragiao do
acréscimo (retirada) de estimulos econdmicos implementados por meio do
orcamento publico.

O impulso fiscal orcamentdrio é calculado a partir das variagdes (anuais,
por hipdtese) no superavit primario estrutural, que por sua vez refletem as
flutuacdes na postura da politica orgamentdria. Por defini¢do, elevacdes no
superavit primario estrutural indicam um impulso negativo (postura mais
contracionista), e redugdes no resultado estrutural apontam para um
impulso positivo (mais expansionista).

Formalmente, o impulso fiscal (Ft) no ano t sera calculado pela seguinte
expressdo, onde SFEt representa o saldo primario estrutural no periodo:

Ft = - (SFEt -SFEt-1)

Os numeros mostram uma contracao fiscal média de 0,4% ao ano no
periodo de 2000 a 2003, e um afrouxamento médio de 0,4% a.a. de 2004 a
2013 (com médias semelhantes verificadas nos subperiodos de 2004-2008 e
2009-2013). A Figura 5 mostra que o impulso fiscal gerado pelo or¢amento
do setor publico em 2013 foi de 0,7% do PIB, apds uma expansio de 0,4%,
em 2012, e uma contragao de 0,9%, em 2011.

Figura 5 — Impulso fiscal (orcamentario) do Governo
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Fonte: Elaborac¢édo do autor

O forte impulso de 1,6% do PIB em 2010 - o maior da série — indica o
aumento de sua volatilidade no Governo Geral nos ultimos anos. Esta
volatilidade mostra que as politicas orcamentarias tém contribuido pouco
para a estabilizagdo do produto, uma das principais fun¢des da gestao fiscal.

Um ponto importante dos impulsos fiscais diz respeito aos tipos de
instrumentos utilizados (i.e., receitas ou gastos). A literatura mostra que ha
diferencas importantes nos multiplicadores fiscais de receitas e despesas,
conforme resumem Spilimbergo et al. (2009). Desta forma, é importante
nossa analise levantar a composicao do impulso por instrumento de politica
orcamentaria.

Conforme indicam os numeros apresentados na Figura 6, hd uma
diferenca clara na implementacao dos estimulos fiscais via arrecadagdo e via
despesas, se compararmos o periodo de 1999 a 2003 com a subamostra de
2004 a 2013.

Figura 6 — Impulso fiscal do Governo Geral, por instrumento
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De 1999 a 2003, a politica de receitas foi apertada, dada a necessidade de se
aprofundar o ajuste fiscal. A contragdo via receita, que aconteceu
especialmente pela maior tributagdo, gerou um impulso negativo médio
anual de 0,9% do PIB no periodo. Esta contracdo foi quase que
uniformemente implementada pelos governos federal, estaduais e
municipais.

No caso do gasto, percebe-se um impulso fracamente expansionista
mesmo durante os anos de aperto fiscal (liquido), de 1999 a 2013. No
periodo, o impulso via gastos do Governo Geral foi em média de 0,3% do
PIB ao ano, sendo que, do total, dois tercos ocorreram por meio do
orcamento federal, e um terco via orcamentos regionais.

O que se viu nos anos seguintes, de 2004 a 2013, foi uma diminuicao
expressiva da contracao fiscal via receita. O aumento da arrecadagao
estrutural (que determina esse impulso) passou a refletir o crescimento em
receitas ndo tributdrias (e.g., royalties), além do uso de desoneragdes
tributdrias destinadas a setores especificos. Os estimulos via gasto publico
também foram intensificados no periodo.



De 2004 a 2013, a “contracao” via receita diminuiu para uma média anual
de 0,2% do PIB (mantendo-se participagbes semelhantes dos governos
central e regionais). No entanto, esta aparente retirada remanescente de
estimulos or¢amentarios via receitas (de 0,2% a cada ano) reflete menos uma
postura ativa de elevagdes de aliquotas de impostos, seguindo, na verdade,
certos aumentos estruturais em receitas ndo tributarias. Houve ainda a
importante ampliacdo das bases de contribuicdo tributaria, pela maior
formalizacio do mercado de trabalho (e da economia como um todo), e o
aperfeicoamento dos mecanismos arrecadatorios (e.g., politicas de
substituicao tributaria).

No caso das despesas, percebe-se que o impulso praticamente dobrou em
comparagdo com os anos de 1999 a 2003. A expansdo via gastos foi em
média de 0,6% do PIB ao ano, com o Governo Federal respondendo por 0,3
p.p- 20 ano, e os estados e municipios acrescentando, em média, 0,2 p.p. a.a.
de estimulos a demanda agregada. Sabe-se que os aumentos nas
transferéncias as familias (por meio de aposentadorias e programas sociais)
foram os grandes motores do crescimento de gastos do Governo Geral neste
periodo.

Para os anos recentes, os cdlculos indicam que o impulso fiscal
permanece em terreno positivo. Isto sinaliza a introducido de novos
estimulos or¢amentarios, fazendo com que a politica fiscal tenha viés ainda
mais expansionista. Desde 2012, parte do impulso tem se originado em
politicas de desoneragdes de impostos, que se somam a um ritmo ainda forte
de crescimento de despesas (e supera o ritmo de crescimento da economia).

Do impulso fiscal de 0,8% do PIB implementado pelo Governo em 2013,
boa parte se deve ao aumento nos gastos governamentais (0,6 p.p.). A queda
na receita estrutural, especialmente em func¢do de cortes de tributos,
responde por um impulso fiscal adicional de 0,2 p.p. A maior parte do
impulso or¢camentario de 2013 veio do Governo Central (0,7 p.p.), cujas
receitas geraram um estimulo de 0,3 p.p., pela menor arrecadagao estrutural.
O impulso via gasto federal foi de 0,4 p.p. Os governos regionais



apresentaram impulsos que praticamente se compensaram: um leve aperto
do lado da receita (0,1 p.p.) e pequeno estimulo via despesa (0,1 p.p.).

E importante ter em mente que o impulso fiscal ndo denota o efeito no
crescimento econdmico a partir de mudangas nas varidveis fiscais. Este é
determinado pelo multiplicador da politica fiscal, que depende de uma série
de condic¢oes, tais como as percep¢des sobre solvéncia da divida publica, a
situagdo de aquecimento da atividade econdmica e o grau de abertura
econOmica (para o comércio exterior). Estudos recentes indicam que os
multiplicadores fiscais no Brasil tém sido baixos e de curta duragdo,” com os
ultimos periodos de expansodes fiscais resultando, em geral, no aumento da
inflacdo (e expectativas) e do juro - caracterizando um tipico efeito -
deslocamento da demanda privada.

Os dados apresentados mostram que a politica fiscal no Brasil foi
executada ao longo dos ultimos 15 anos de forma que os impulsos via receita
resultam contracionistas (exceto pela politica de desoneragdes de tributos,
recentemente), e os impulsos via gastos expansionistas. Nos primeiros anos
de ajuste fiscal, o efeito liquido das politicas implementadas foi
contracionista (compativel com o aumento do esforco fiscal).

Contudo, desde 2004, a aceleracao de despesas (nos primeiros anos) e as
desoneracoes de impostos (nos mais recentes) tornaram o efeito liquido das
acdes orcamentarias cada vez mais expansionista. Esta conclusido estd
também de acordo com a teoria do multiplicador keynesiano do or¢amento
equilibrado, segundo a qual politicas de financiamento de despesas
crescentes com carga tributdria (ou receita) mais elevada constituem uma
postura fiscal expansionista, mesmo para determinado nivel de resultado
fiscal.

A conclusdo é de que os resultados fiscais analisados pela 6tica estrutural
confirmam a tese da ocorréncia de uma significativa expansao fiscal no
Brasil ao longo dos ultimos dez anos, o que provavelmente responde por
parte relevante da aceleracao da inflacdo e dos altos patamares de taxa de
juros vistos recentemente.



Menor contribuicdo de ciclos econdmicos e maiores receitas nao
recorrentes

Nos anos recentes, observa-se certa reversio ou acomodac¢do de um ciclo
global que havia sido bastante favoravel para paises em desenvolvimento
(especialmente para os produtores de matérias-primas). Os anos de 2003 a
2008 foram muito proveitosos em termos de crescimento econdmico
mundial, elevacio de precos de commodities, e condi¢des financeiras
internacionais. Isto também repercutiu positivamente, de certa forma, no
desempenho fiscal brasileiro. A tendéncia é de que esta mudanga no ciclo
gere efeitos adversos sobre o desempenho fiscal brasileiro.

A Figura 7 mostra uma decomposicio do superavit primario
consolidado convencional em fases recentes, onde se evidenciam as
contribuicdes dos ciclos econdmicos e financeiros para a formacdo dos
resultados fiscais no Brasil. Neste exercicio, separamos os efeitos
orcamentarios dos ciclos da atividade e dos ativos da postura fiscal efetiva,
medida pelo resultado primario estrutural. Isolamos também o efeito de
transacoes fiscais atipicas (ou néo recorrentes).

Os nimeros mostram que os ciclos econdémicos e financeiros vém
contribuindo menos para a formacao do superavit primario nos ultimos
anos. Enquanto o ciclo da atividade e de ativos acrescentou 0,9% do PIB as
receitas fiscais em 2011 (contribuicao inferior apenas a de 2008, de 1,2% do
PIB), o efeito ciclico sobre o resultado orcamentario convencional de 2012
diminuiu para 0,6% do PIB, e para 0,3% em 2013.

Esta queda na contribuicao fiscal gerada pelos estabilizadores
automaticos (no caso brasileiro, a arrecada¢ao tributaria) ocorreu de forma
concomitante com um aumento nas receitas extraordindrias, ou nao
recorrentes. Influenciadas em particular pelo programa de parcelamento de
dividas tributdrias (Refis), as receitas atipicas atingiram a faixa de 1,1% do
PIB em 2013. Este volume foi superado apenas pelo 1,6% do PIB registrado



em 2010, devido as receitas contabeis resultantes da operacio de
capitalizagdo da Petrobras.

Figura 7 - Decompondo o resultado primario convencional
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Fonte: Elaboracdo do autor

Nos ultimos cinco anos, as receitas nao recorrentes somaram, em média,
0,9% do PIB a.a. ao superavit primario convencional, enquanto a
contribuicao dos estabilizadores automaticos (i.e., arrecadagéo ciclica) foi de
0,2% do PIB.

Para os proximos anos, a tendéncia é de que a atividade econémica e os
precos de matérias-primas sigam gerando ajuda reduzida para o superavit
primadrio do setor publico. Isto significa que uma elevagao futura do saldo
primaério consolidado, condicao estritamente necessaria para estabilizar a
divida publica nos préoximos anos, exigira uma postura fiscal efetivamente
mais rigida. Em outras palavras, o ritmo dos remos da embarcacao (do



orcamento publico) tera de compensar, ou até mesmo superar, o impacto
dos ventos adversos (agora atuantes no sentido contrario).

O superavit estrutural e as limita¢des do sistema de metas fiscais
convencionais

Com a aprovacdo da Lei de Responsabilidade Fiscal em 2000, o Governo
adotou um regime fiscal baseado no alcance de metas discriciondrias
preestabelecidas para o superavit primario do setor publico.

Este regime possibilitou um significativo ajuste fiscal desde o inicio dos
anos 2000, que foi um aspecto fundamental na criagdo das bases para a
aceleracao do crescimento econdmico nos anos subsequentes. Contudo,
alguns efeitos colaterais do sistema atual se manifestaram com o decorrer
dos anos. Destacamos, a seguir, algumas das principais limita¢gdes do regime
atual.

Incentivos para uma politica fiscal pro-ciclica

Nossas estimativas de superavit primario estrutural indicam que a postura
da politica fiscal no Brasil tem sido pro-ciclica. Em anos de estagnacao
ciclica e baixo crescimento das receitas publicas (caso dos primeiros do
ajuste das contas publicas, iniciado em 1999), houve uma elevagio do
esforco de consolidagdo fiscal, resultando em um superavit primario
estrutural mais alto. Nos anos de ciclo favoravel e forte arrecada¢ao, notam-
se maiores estimulos por parte da politica fiscal, resultando em uma queda
do superavit estrutural.

De fato, o sistema atual — de metas constantes e sem um vinculo formal
direto com o ciclo econdmico - gera incentivos a baixa formagdo de
poupan¢a publica nos ciclos favoraveis, e o uso de estratégias nao



convencionais para obtencdo de receitas nos ciclos desfavoraveis
(discutiremos este ultimo ponto com maior profundidade a frente).

Quando decompomos os resultados primarios tradicionais entre um
componente ciclico e um componente estrutural, observamos uma
correlagao fortemente negativa (-0,60, para dados anuais desde 2000)8 entre
a postura fiscal (medida pelo superavit primario estrutural) e a acdo dos
estabilizadores automaticos (i.e., o efeito dos ciclos econémicos sobre a
arrecadacdo e sobre o resultado orcamentdrio convencional). Isto sugere
que, em momentos de arrecadacio ciclica elevada (baixa), em func¢io do
ambiente econémico favoravel (adverso), o superavit primario estrutural
caiu (subiu), com a politica fiscal agindo de forma a impulsionar (contrair)
ainda mais a demanda agregada. Esta postura pode ter ajudado a elevar a
intensidade dos ciclos recentes.’

Ha exemplos ilustrativos desta prd-ciclicalidade da politica fiscal no
Brasil. No ano de 2003, caracterizado por um cendrio recessivo e de baixo
crescimento do PIB (1,2%), estimamos que o componente ciclico (i.e., via
estabilizadores) tenha contribuido para reduzir o superdvit primario em
1,4% do PIB, ao passo que o superavit estrutural (i.e., efetiva postura fiscal)
elevou-se a 4,4%, para garantir um superavit primario convencional de 3,3%
do PIB. A contracao fiscal nesse ano (medida pela variacdo do resultado
primario estrutural) foi de 1,2% do PIB.

Em 2008, ocorreu o oposto: com um crescimento econdmico de 5,2% no
ano, houve um impacto fiscal favoravel gerado pelos ciclos de atividade e de
precos de ativos (e.g., matérias-primas), totalizando 1,2% do PIB. A acgdo
favoravel dos estabilizadores automaticos permitiu ao Governo superar a
meta primaria tradicional (com um saldo convencional de 3,4% do PIB).
Mas o resultado estrutural foi menor: de 2,5% do PIB. O impulso fiscal no
ano foi de 0,7% do PIB.

Figura 8 — Contribuicoes para o resultado primario convencional
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Busca por fontes extraordindrias de receitas

Um segundo problema no atual regime fiscal é o incentivo a busca de fontes
de receitas temporarias em periodos de ciclo adverso e fraca arrecadacao. A
partir de ajustes contabeis efetuados nos dados do orcamento federal,
baseados em recomendagdes técnicas do Fundo Monetario Internacional
(EMI), verificam-se dois periodos de elevadas receitas temporarias (ou nao
recorrentes) nos ultimos 15 anos:

1) De 1999 a 2001 - periodo de consolida¢dao fiscal, no qual a
arrecadagdo extraordinaria foi, em média, de 0,7% do PIB por ano,
impulsionada especialmente por receitas de concessdes de servigos
publicos;



2) De 2009 a 2013 - quando as receitas liquidas nao recorrentes
totalizaram, em média, 0,9% do PIB ao ano. No periodo, destacam-se as
receitas geradas por operagdes de transferéncias de capital (e.g., de
capitalizacdo da Petrobras) e renegociacoes de dividas tributdrias (e.g.,
Refis).

O volume de receitas atipicas cresceu em momentos no qual o Governo se
deparou com a necessidade de obter um resultado primario elevado, de
acordo com metas predeterminadas, que desconsideravam a situacdo ciclica
de receitas e despesas publicas. Diante de uma relativa rigidez nas metas
fiscais, a escolha foi buscar fontes de receitas temporarias (em casos recentes,
apenas contabeis), que distorcem os resultados fiscais, reduzem a
transparéncia das contas fiscais e afetam potencialmente as percep¢des dos
financiadores da divida publica.

Conclusao

Neste capitulo, foi discutido o conceito de resultado fiscal estrutural e foram
apresentadas estimativas de superavit primario estrutural e impulso fiscal ao
longo dos ultimos 15 anos. Os dados mostram a expansao fiscal que ocorreu
desde a segunda metade dos anos 2000, e que ganhou alguma forca em anos
mais recentes. Essa fase de implementacao de estimulos sucede um periodo
de fortes (e necessarios) ajustes or¢amentarios verificados ao final do ultimo
milénio e no inicio deste.

Diante de um quadro de menor liquidez global nos préximos anos, e
tendo em vista as preocupac¢oes fiscais presentes nos mercados financeiros
(financiadores da divida publica), é estritamente necessario que se eleve
novamente o desempenho fiscal. Outros ajustes na politica fiscal
(amplamente entendida) também sdo necessdrios para manter o grau de
investimento na nota soberana brasileira, de forma a se evitar uma alta nos



custos de financiamento e se eliminarem riscos de uma parada mais brusca
no crescimento econoémico.

Em meio a uma desaceleragdo ciclica e estrutural da atividade
econdmica, além de menores impulsos financeiros (i.e., fluxos de capitais
menos abundantes, elevagdes mais moderadas em precos de matérias-
primas), o aumento do superdvit primario nos préximos anos requer um
aperto significativo na postura da politica fiscal, medida pelo superavit
primario estrutural.l0

Algumas das conclusdes expostas sobre os rumos necessarios a politica
fiscal no Brasil no futuro préximo se fortalecem (ou se tornam mais
evidentes) na medida em que conseguimos enxergar com maior precisdo a
verdadeira situacdo do orcamento publico no Brasil. Neste sentido, e
conforme discutimos neste capitulo, a utilizagdo de metodologias de calculo
do superavit estrutural tende a acrescentar informagdes importantes para
intensificar o debate e ajudar na tomada de decisdo no ambito fiscal.

A lista de ajustes necessarios para aperfeicoar o regime fiscal brasileiro
nos proximos anos inclui, entre outros, alguns aspectos institucionais. Entre
as varias propostas de avango apresentadas neste livro, estd a de caminhar-se
gradualmente para a ado¢do de um regime de metas de superavit primdrio
estrutural no Brasil.

Ha, sem duvida, desafios importantes para uma bem-sucedida
implementacao desse regime de metas estruturais. Podemos destacar, por
exemplo, a necessidade de criagdo de um Odrgio técnico orgamentario
independente, responsavel pelos cdlculos e andlises que serviriam de
insumos a implantacao deste modelo.

Ainda que tal implementagdo traga dificuldades, desafios e riscos, os
beneficios parecem superar os custos, caso se tenha especial cuidado com a
institucionalidade desse novo regime. Entre alguns beneficios do sistema de
metas estruturais, podemos destacar: (1) a maior clareza das informacgdes
orcamentarias, que ajuda a evitar a pro-ciclicalidade or¢amentaria, fazendo
com que a politica fiscal recupere seu poder estabilizador da atividade
econOmica; (2) no caso brasileiro, o desincentivo a busca por receitas nao



recorrentes melhoraria a percep¢do dos agentes econdmicos, influenciando
favoravelmente os custos de rolagem da divida publica a partir de menores
prémios de risco.

O baixo volume de poupanca governamental (e doméstica) no Brasil -
um dos principais entraves ao crescimento sustentavel mais acelerado —
também poderia comegar a ser enderecado com a ajuda de um sistema de
metas fiscais estruturais. Por meio de estimativas e discussoes que resultem
em uma caracterizacao realista da situacdo econdmica e or¢camentaria, o
regime estrutural demarca melhor o quiao longe se pode expandir o
orcamento em ciclos desfavoraveis, e qual o grau de aperto fiscal (e
formacdo de poupanca publica) é desejavel em momentos de demanda
excessivamente pujante. Considerando a assimetria observada no Brasil (i.e.,
maior tendéncia a situacdes de expansao fiscal do que de contracio fiscal), a
busca por niveis de desempenho orcamentario baseados em metas primarias
estruturais poderia ajudar a melhorar a formagao de poupanca publica ao
longo dos anos.

Desta forma, além de restaurar a eficacia da politica fiscal como
instrumento de politica econdmica, o sistema de metas fiscais estruturais
poderia ajudar na elevacdo do crescimento econémico sustentavel no Brasil.



Apéndice
Série do superavit primario estrutural brasileiro

ACUMULADO EM

12 MESES
SETOR PUBLICO, % DO PIB SUPERAVIT SUPERAVIT
PRIMARIO PRIMARIO
CONVENCIONAL ESTRUTURAL
2000 Margo 20001 3,2% 3,2%
Junho 2000-II 3,5% 3,4%
Setembro 2000-11I 3,1% 2,7%
Dezembro 2000-VI 3,2% 2,4%
2001  Marco 2001-1 3,3% 2,1%
Junho 2001-I1 3,6% 2,3%
Setembro 20011l 3,5% 2,5%
Dezembro 2001-1V 3,4% 2,4%
2002 Margo 2002-| 3,4% 2,6%
Junho 2002-11 3,3% 2,9%
Setembro 2002-111 3,3% 3,2%
Dezembro 2002-IVvV 3,2% 3,4%
2003  Marco 2003-I 3,3% 3,7%
Junho 2003-I1 3,4% 4,1%
Setembro 2003l 2,8% 4,4%

Dezembro 2003-1V 3,3% 4,4%



2004

2005

2006

2007

2008

2009

Marco
Junho
Setembro
Dezembro
Marco
Junho
Setembro
Dezembro
Marco
Junho
Setembro
Dezembro
Marco
Junho
Setembro
Dezembro
Marco
Junho
Setembro
Dezembro
Marco
Junho

Setembro

2004-1

2004-11

2004-I11

2004-1V

2005-1

2005-II

2005-111

2005-1V

2006-I

2006-1

2006-111

2006-1V

2007-1

2007-11

2007-11

2007-IV

2008-1

2008-11

2008-111

2008-1V

2009-1

2009-II

2009-111

3,5%
3,6%
3,7%
3,7%
3,8%
4,0%
4,0%
3,8%
3,3%
3,4%
3,3%
3,2%
3,5%
3,5%
3,3%
3,3%
3,7%
3,7%
3,9%
3,4%
2,6%
1,9%

1,1%

4,6%
4,6%
4,3%
4,3%
4,1%
4,4%
4,2%
4,0%
3,6%
3,7%
3,8%
3,7%
4,0%
3,8%
3,5%
3,2%
3,2%
2,8%
2,6%
2,5%
2,3%
2,3%

2,1%



2010

2011

2012

2013

Dezembro
Marco
Junho
Setembro
Dezembro
Marco
Junho
Setembro
Dezembro
Marco
Junho
Setembro
Dezembro
Marco
Junho
Setembro

Dezembro

2009-1V

2010-1

2010-II

2010-111

2010-IV

2011-1

2011-11

2011-

2011-1IV

2012-1

2012-I

2012-11

2012-IV

2013

2013-l1

2013l

2013-1IV

SETOR PUBLICO, % DO PIB

2000

Marco

2000-1

2,0%
1,.9%
2,0%
2,8%
2,7%
3,1%
3,5%
3,2%
3,1%
3,2%
2,7%
2,3%
2,4%
2,0%
2,0%
1,6%

1,9%

TRIMESTRAL, COM
AJUSTE SAZONAL

SUPERAVIT
PRIMARIO
CONVENCIONAL

2,5%
2,2%
2,0%
1,.2%
0,9%
1,0%
0,9%
1.7%
1.7%
1,8%
1,6%
1,.5%
1,2%
1,0%
0,9%
0,6%

0,5%

SUPERAVIT
PRIMARIO
ESTRUTURAL

3,4%



2001

2002

2003

2004

2005

Junho
Setembro
Dezembro
Marco
Junho
Setembro
Dezembro
Marco
Junho
Setembro
Dezembro
Marco
Junho
Setembro
Dezembro
Marco
Junho
Setembro
Dezembro
Marco
Junho
Setembro

Dezembro

2000-11

2000-111

2000-VI

2001-1

2001-I

2001-111

2001-1V

2002-1

2002-11

2002-111

2002-IvV

2003-1

2003-l1

2003l

2003-1V

20041

2004-11

2004-111

2004-IvV

2005-1

2005-11

20051

2005-1V

2,9%
2,9%
3,7%
3,6%
3,4%
3,1%
3,4%
3,4%
4,1%
3,5%
3,8%
3,9%
4,1%
4,3%
3,7%

3,4%

2,2%
1,9%
2,4%
2,2%
2,6%
2,8%
2,6%
2,9%
3,3%
3,7%
3,8%
4,2%
4,6%
5,0%
4,2%
5,0%
4,1%
4,0%
4,4%
4,4%
4,5%
3,9%

3,8%



2006

2007

2008

2009

2010

2011

Marco
Junho
Setembro
Dezembro
Marco
Junho
Setembro
Dezembro
Marco
Junho
Setembro
Dezembro
Marco
Junho
Setembro
Dezembro
Marco
Junho
Setembro
Dezembro
Marco
Junho

Setembro

2006-I

2006-1

2006-111

2006-1V

2007-1

2007-1

2007-11

2007-IvV

2008-1

2008-11

2008-111

2008-1V

2009-1

2009-II

2009-111

2009-1V

2010-1

2010-1I

201011

2010-1V

20111

2011-1I

2011-11

2,2%
4,1%
3,4%
3,3%
3,2%
3,9%
2,8%
3,5%
4,7%
3,9%
3,9%
1,4%
1.3%
1,3%
0,7%
4,4%
0,9%
2,0%
4,2%
3,4%
2,9%
3,5%

3,2%

2,7%
4,6%
4,2%
3,8%
3,4%
3,7%
3,3%
2,4%
3,2%
2,4%
2,6%
2,3%
2,2%
2,3%
2,1%
3,1%
1.1%
1,6%
-0,8%
1,.5%
1,6%
1,.4%

2,2%



2012

2013

Dezembro
Marco
Junho
Setembro
Dezembro
Marco
Junho
Setembro

Dezembro

2011-1IV

2012-1

2012-I

2012-111

2012-IV

2013

2013-l

20131

2013-1IV

2,7%
3,4%
1,7%
1,8%
2,6%
1,7%
1,8%
0,5%

3,4%

1.7%
1,8%
1,0%
1,.5%
0,7%
0,9%
0,7%
0,1%

0,3%
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Notas

1. Uma aplica¢ao da metodologia de calculo do resultado primario estrutural a economia brasileira
pode ser encontrada no Texto para Discussdo do Itau Unibanco n° 6, “Revisiting Brazil’s structural
fiscal balance” Tal metodologia é utilizada nas estimativas de superavit primadrio estrutural
apresentadas neste capitulo.

2. Supondo que valha a condi¢do de ndo transversalidade (i.e., havendo limites para aumentos
explosivos do endividamento publico como propor¢iao do produto), um resultado fiscal estrutural
abaixo do nivel de equilibrio implica a necessidade de contragdo futura, para estabilizar a divida
governamental, revelando postura expansionista no presente. O mesmo argumento vale em sentido
contrario, quando o resultado fiscal estrutural estiver acima do equilibrio (no caso, supondo limites
para acumulac¢io de ativos liquidos do setor publico).

3. Paises como o Chile e, mais recentemente, a Colombia, ja adotaram mecanismos or¢amentarios
que incorporam elementos do resultado fiscal estrutural em suas regras de politica economica.

4. Ha consenso entre os economistas de que sera necessario um superavit primadrio entre 2 e 2,5% do
PIB para estabilizar o endividamento publico no Brasil até o final da década (2020).

5. Devido a falta de dados detalhados para se estimar os resultados estruturais das empresas estatais,
retiramos estes entes da analise sobre a composi¢do do saldo primario estrutural por ente do setor
publico. Desta forma, utilizamos um conceito de governo geral que abrange o Bacen.

6. Devido as dificuldades metodologicas geradas pela falta de informagdes detalhadas do
desempenho fiscal das empresas estatais, decidimos apresentar a analise dos impulsos fiscais apenas
para o Governo (incluindo o Bacen).

7. Para maiores detalhes, consulte bibliografia deste capitulo.

8. Esta correlagdo negativa foi ainda mais significativa no periodo de 2000 a 2008 (-0,84), refletindo o
ajuste fiscal (em um ciclo desfavoravel) até 2003, e impulsos fiscais (durante uma expansdo
econdmica) até 2008. No periodo de 2009 a 2013, a queda do superavit estrutural ocorreu em meio a
uma desaceleragdo da atividade econdmica, precos de commodities estaveis e condigdes financeiras
menos favoraveis. Em func¢ao disto, a correlagao entre o saldo estrutural e o efeito dos estabilizadores
resultou um pouco menos negativa (-0,62).

9. Este ponto pode ser ilustrado com uma alusao didatica a um copo que precisa ser preenchido com
agua (representando o resultado primario) até determinado volume (que representa a meta fiscal).
Quando o recipiente é preenchido amplamente pelo ciclo econdmico, hd poucos incentivos para se
“derramarem” esfor¢os fiscais “no copo’, que levem a um volume de liquido superior ao do objetivo.
Mas quando o ciclo falha (“ou seca”), ha uma busca inquietante por “liquidos”, para se preencher o
recipiente” no “volume necessario”



10. Simulag¢des indicam que, para se obter um saldo primario convencional de 2,0% do PIB até 2016
(no piso do intervalo estimado para estabilizar a divida publica brasileira no longo prazo), sera
necessario implementar um aperto fiscal (via elevagdo do superavit primdrio estrutural) em média
anual de 0,6% do PIB, ao longo de um biénio.



10. Os conflitos federativos na democracia
brasileira

Marcos Mendes

Introdu¢ao

As regras de relagdo federativa no Brasil foram em parte herdadas do
periodo militar e em parte construidas ou adaptadas apds a
redemocratizac¢do. A parcela herdada do passado nao democratico - como o
arranjo do Conselho Nacional de Politica Fazendaria (Confaz) para gerir o
Imposto sobre Circulacao de Mercadorias e Prestacao de Servicos (ICMS) -
simplesmente perdeu funcionalidade, porque pressupunha centralizacao de
poder nas maos do Executivo (no caso do Confaz, poder do Ministro da
Fazenda e submissdo dos secretarios estaduais). A parcela criada ou
reformulada no periodo democratico padece dos problemas vividos por
nossa democracia que, como argumentado adiante, estimula forte conflito
distributivo entre diferentes grupos de interesse, organizados em bases
sociais, profissionais, ideoldgicas, religiosas, entre outros. Os problemas
federativos sdo mais uma dimensdo desse conflito, tendo as regides, estados
e municipios como nucleo de organiza¢ao dos interesses.

A democracia brasileira estd sendo construida em uma sociedade
bastante desigual. Esta nao se restringe as dimensdes de renda e patrimonio,
mas também de acesso a servicos publicos e a justica, de nivel educacional e



também das condi¢cdes econdmicas e possibilidades de desenvolvimento
regional.

Ao transitar de um regime fechado, sem espago para pressdes politicas
por redistribuicdo, para um regime aberto, com ampla representacao
politica, a sociedade brasileira viu explodir as demandas de diversos grupos
de interesse. O Congresso Nacional tem representantes declarados ou
ocultos de inumeros grupos profissionais, sociais e ideoldgicos, oriundos de
todos os niveis de renda: bancadas ruralista, municipalista, da bola, da
saude, da educacdo, do movimento negro etc. Nosso sistema eleitoral
permite esse tipo de representacdo, ao adotar o voto proporcional com
distritos eleitorais amplos.

Embora ndo caiba aqui uma detalhada analise do sistema politico
eleitoral, o que exigiria que se explicitassem os beneficios trazidos por esse
sistema; é relevante ressaltar que cada um dos inumeros grupos de interesse
tem uma agenda que busca nao apenas aumentar o gasto piblico em favor da
sua causa ou grupo social, mas também criar regras que lhe concedam novos
privilégios ou protejam os antigos. Por exemplo, subsidios ou protecao
comercial instituidos no passado sido renovados independentemente de
terem sido bem-sucedidos ou ndo, porque criaram clientes que deles
auferem renda e se mobilizam para pereniza-los.

A combina¢ao da grande heterogeneidade social com a ampla liberdade
de reivindicagdo e de representagdo politica acaba levando a forte conflito
distributivo. Este, ao resultar na expansao do Estado, tanto pela via do gasto
(e da tributa¢do) quanto pela via da regulacdo economica ineficiente (que
busca proteger renda de grupos), acaba minando a eficiéncia da gestdo
publica e a produtividade. O resultado é o baixo crescimento econémico. O
bolo de renda a ser dividido fica menor do que poderia ser, o que reforca o
conflito original, colocando o pais em uma armadilha de baixo crescimento
e limitada capacidade de fazer reformas capazes de quebrar privilégios e de
aumentar a eficiéncia e o crescimento.

A sequéncia deste texto apresenta os principais problemas de relaciao
federativa no Brasil, mostrando como eles se situam nesse modelo geral de



democracia conflituosa e de heranca de instituicdes do periodo autoritario.

ICMS e Confaz

O ICMS ¢é um imposto sobre o valor agregado pertencente aos estados.
Como forma de incentivo atrativo para empresas, varios estados passaram a
conceder isencdo de tributos. Para evitar essa guerra fiscal, instituiu-se o
Confaz como instancia deliberativa, em que a isencdo oferecida por
determinado estado somente seria permitida caso fosse aprovada, por
unanimidade, pelos secretirios de Fazenda de todas as unidades da
Federacdo. Ocorre que esse modelo sé funcionava em um ambiente politico
centralizado, no qual o poder, representado pelo Ministério da Fazenda,
impunha as regras, e os representantes estaduais ndo tinham poder para
desafid-las. A partir da democratizagdo e da descentralizagdo, a gestdo
consensual do ICMS se tornou invidvel.

Tampouco parece haver espago para uma solu¢do cooperativa, com a
reducdo da aliquota interestadual do ICMS para coibir a guerra fiscal,
simplesmente porque o Governo Federal ndo tem credibilidade para
oferecer compensac¢des aos perdedores.

Essa falta de credibilidade decorre, em primeiro lugar, do fato de que a
real compensagdo seria a implantagdo de infraestrutura de transportes e
logistica que efetivamente integrasse as areas mais distantes do pais aos
centros consumidores e aos pontos de exportacdo. Ocorre que o Governo
Federal nao consegue oferecer tal infraestrutura a curto e médio prazos, pois
os investimentos no setor se tornaram presas do conflito distributivo em
torno das verbas orcamentdrias. Para gerar beneficios que representam
renda no bolso dos diversos segmentos sociais (remuneracdo do
funcionalismo, aposentadorias e pensdes, assisténcia social, crédito
subsidiado em bancos publicos, perddo de dividas agricolas etc.) foi
necessario nao apenas elevar a tributacdo, mas cortar os investimentos em
infraestrutura.



Sem as necessarias artérias de transportes, os estados de economia mais
atrasada ndo conseguem se integrar ao polo dindmico da economia e
perdem a oportunidade de utilizar suas vantagens comparativas (mao de
obra e custo de terrenos mais baratos, por exemplo) para atrair
investimentos e empregos. Resta o caminho conflituoso da guerra fiscal, que
nio apenas distribui custos de maneira aleatéria (quem paga o preco do
incentivo sao o erario e o consumidor do estado de destino das
mercadorias), como estimula a alocacao ineficiente dos investimentos, que
se baseia nos custos tributarios e ndo nos de produgdo nem nas vocagoes
locais). Ademais, o excesso de regulagdo federal na area de portos, voltada a
proteger a renda dos empregados do setor e o mercado dos operadores,
impede que os estados litoraneos disponham de plataformas eficientes de
comércio internacional.

Contribui também para a baixa credibilidade das ofertas federais de
compensacdo a posteriori a experiéncia da Lei Kandir: alguns estados
argumentam ndo terem sido plenamente compensados pela desoneragao de
exportagdes, conforme estabelecia o dispositivo legal. O fato é que, com o
gasto publico sempre crescente, resultante do conflito distributivo acima
referido, ha sempre o risco de promessas de futuras compensagdes
financeiras serem frustradas pelo proximo contingenciamento or¢amentario.

Somente a ameaca de uma medida drastica, como a declara¢ao, pelo STF,
de ilegalidade dos beneficios com efeito retroativo, pode forcar as partes a
negociar e chegar a um acordo. Isso, contudo, ndo se fara sem impor perdas
a alguns estados e deixar cicatrizes nas relagdes politicas.

Royalties do petroleo e CFEM

A disputa aberta travada entre os estados acerca das regras de distribuicao
dos royalties do petroleo é um exemplo tipico do conflito distributivo que
impera no pais. Nao ha argumentos tecnicamente convincentes para que seu
pagamento se concentre nos estados e municipios proximos aos locais de



produgdo. Tampouco existem argumentos para sustentar a transferéncia
desses recursos aos estados e municipios, em vez de concentra-los nas maos
da Unido. Ha robustas evidéncias empiricas de que os estados e municipios
que “enriqueceram” com as receitas de royalties desperdicaram parte
significativa dos recursos, que somem sob a forma de captura pela
burocracia, desperdicio ou corrupg¢do.l Apesar de tudo, continua o debate
pela descentralizacao e redistribuicdo dos recursos. Quem fala mais alto
leval

Note-se que se esta discutindo a distribui¢do das rendas de um petrdleo
que sequer saiu do fundo do mar e enfrentara grandes desafios tecnologicos
para chegar a superficie e ser transportado até o continente. Somos
incapazes de nos concentrar na discussdo sobre a forma mais eficiente de
produzir e vender o petrdleo, ou seja, de como aumentar a arrecadagao total
decorrente da extragdo do 6leo. A discussdo é essencialmente distributiva. E
¢ assim porque o conflito é alto e acirrado. Quem cochilar perde tudo para o
vizinho. Nessa batalha redistributiva (que ndo se limita as cotoveladas entre
estados e municipios, mas também inclui a Petrobras que, com o novo
marco legal do petréleo, quis abocanhar os ganhos do pré-sal), o Brasil
perdeu quatro anos discutindo quem tinha direito a explorar e quem tinha
direito a ficar com os recursos do petroleo. Nesse periodo, o preco do
produto caiu 60%, o que consumiu bilhdes de ddélares em termos de valor de
nossas reservas petroliferas.

Por que nao se discute a possibilidade de os recursos dos royalties de
petrdleo financiarem a tdo necessaria infraestrutura que integraria o pais e
daria competitividade aos estados e municipios mais distantes? Mais uma
vez predomina a falta de confianga entre as partes. Cada prefeito ou
governador prefere ter o dinheiro na mao - ainda que seja para fazer um
investimento com menor impacto para o desenvolvimento local, quando
comparado a grandes investimentos de ambito nacional -, com medo de que
o Governo Federal simplesmente nao faga investimento algum. Ha também
o risco de as obras federais, por mais importantes que sejam para o pais
como um todo, trazerem pouco beneficio para determinado estado ou



municipio. Por exemplo, a constru¢do de rodovias ou ferrovias interligando
as areas produtoras de soja do Mato Grosso aos principais portos do pais
pouco contribui diretamente para o bem-estar de um morador da Bahia.
Além disso, existe, no ambito estadual e municipal, o mesmo conflito
distributivo, em que grupos reivindicam emprego publico, subvencoes e
outros beneficios localizados. Portanto, a demanda de primeira ordem para
governantes estaduais e municipais é ter dinheiro na mao para atender as
pressdes politicas locais.

Zona Franca de Manaus e fundos de desenvolvimento regional

A Zona Franca de Manaus (ZFM), recentemente renovada por mais
cinquenta anos, ¢ um exemplo tipico de incentivo que sobrevive gracas ao
fracasso. Seus beneficidrios ndo querem perder o privilégio, e lutam para
perpetua-lo. A ideia original era dar incentivos fiscais tempordrios para que a
industria se instalasse naquela regido e, com o tempo, adquirisse escala de
producdo suficiente para se tornar vidvel e capaz de competir com a
concorréncia do restante do pais e do mundo.

Passados 47 anos da implantacio da ZFM, ela continua dependente de
isencdo para sobreviver. O total de gastos tributarios federais com a ZFM ¢
da ordem de R$ 22 bilhdes ao ano. Cada um dos 500 mil empregos diretos e
indiretos gerados na regido custa ao pais, em termos de beneficios fiscais,
algo como R$ 44 mil por ano. No limite, seria mais eficiente pagar esse valor
a cada pessoa hoje empregada na ZFM, o que corresponde a R$ 3,7 mil por
meés, para que ela ficasse em casa, transferindo a produgao para outra regiao
do pais que tenha competitividade para produzir sem precisar de incentivos
fiscais.2 Mantido o mesmo nivel de gasto tributario, o Brasil teria ganhos em
termos de produtividade e reducdo de custos de logistica e transportes,
ficando em situagdo melhor que a atual, na qual, além dos custos fiscais,
incorre nos custos de eficiéncia!



Porém, é politicamente invidvel acabar com o incentivo e deixar um
vazio demografico e econdmico em Manaus. O custo politico ¢é alto, e a
pressdo dos grupos beneficiados sobre o Congresso, muito alta.

Raciocinio similar aplica-se aos fundos constitucionais de financiamento
do setor produtivo. Seu custo absorve 3% da receita de Imposto de Renda e
IPI. A inadimpléncia dos tomadores desses recursos é alta, os custos
operacionais dos bancos publicos que gerem os recursos sdao elevados (e
consomem boa parte da verba or¢amentaria destinada aos financiamentos).
Nao ha evidéncias de que, apds décadas de financiamentos dessa natureza,
tais instrumentos tenham sido capazes de fechar significativamente o hiato
de desenvolvimento entre o Sul-Sudeste e o Norte-Nordeste. No entanto, os
mecanismos seguem intocados e, sempre que possivel, as partes interessadas
batalham por mais recursos e novos fundos.

Nao ha, no ambito dos debates federativos, qualquer estudo mais
detalhado de impacto, que mensure os custos e beneficios desses
mecanismos e que abra um debate sobre a melhor aplicagdo desses recursos
em prol do desenvolvimento regional. Faz-se hoje o que se fazia no passado,
ainda que os resultados sejam mediocres. Qualquer possibilidade de reforma
¢ bloqueada pelo medo de se perderem recursos. Hd um viés a favor do
status quo.

O mesmo ocorria com os royalties, que durante anos foram canalizados
para alguns poucos estados e municipios, sem que os demais reclamassem.
A perspectiva de aumento no valor total distribuido a partir da descoberta
do Pré-Sal, contudo, aumentou o custo da ina¢do politica. E o debate sobre a
redistribuicao foi aberto.

No caso da ZFM, talvez os demais estados nao se tenham dado conta do
elevadissimo custo. Por sua vez, os fundos constitucionais, por beneficiarem
estados de trés regides, possivelmente encontram, no parlamento, maioria
favoravel a sua continuidade. Afinal, rediscutir maior eficacia na aplicacdo
desses recursos sempre gera o risco de se perderem verbas para outros
grupos de pressao, localizados fora das areas hoje beneficiadas pelos fundos.
Nao se pode esquecer, ademais, do grande incentivo que tém os atuais



beneficidrios de ambos os mecanismos para criar mobilizagdo politica em
favor da manutencao de seus privilégios.

Criacao de obrigacdes aos estados e municipios sem o respectivo suporte
financeiro

Outra manifestacao clara das consequéncias do conflito distributivo sobre as
relagdes federativas sdo o que se chama em inglés de unfunded mandates: o
legislador federal cria uma obrigacdo de agdo ou gasto para os estados ou
municipios sem, contudo, lhes fornecer os recursos necessarios para
cumprir a nova lei. Ha abundantes exemplos de legislacdo recentemente
aprovada no Congresso com essas caracteristicas. Por exemplo, o piso
nacional para a remuneracdo do magistério, a absor¢do dos agentes
comunitarios de saude como servidores publicos com plenos direitos, as
obrigacdes decorrentes da nova legislacdo de coleta e tratamento de lixo. Ha
mais demanda na fila, como a famosa PEC 300, que cria piso nacional para
os policiais militares e bombeiros.

De uma hora para outra, o prefeito ou governador descobre que tem
mais metas a cumprir, mais gastos a fazer, e tem de encontrar dinheiro no
orcamento para custear tudo isso. Por que tais leis sdo aprovadas?
Exatamente porque os grupos de pressdo interessados nos beneficios que
elas proporcionam (professores, agentes comunitarios de saude,
organizagdes de defesa do meio ambiente etc.) conseguem se fazer ouvir e,
sobretudo, fazer aprovar legislagdo sem um adequado estudo de seus custos
e beneficios. Trata-se de clara expressdo do conflito distributivo, em uma
sociedade com interesses diversos e fragmentados, em que hd ampla
representacao classista e setorial.

E preciso evoluir no sentido de se colocarem restri¢cdes institucionais que
impecam o legislador federal de criar obrigacdes para os estados e
municipios sem, concomitantemente, fornecer os meios financeiros para
viabilizar a implantacdo de novas politicas. Isso certamente ird gerar



legislacao mais consequente e abrira caminho para solu¢des negociadas. Por
exemplo, ainda que seja 6timo termos uma legislacdo muito avancada de
coleta e processamento de lixo, é preciso analisar seus custos fiscais. A
eventual adocao de métodos mais modernos que os praticados nao significa
que precisemos chegar a fronteira tecnoldgica. E preciso balancear
beneficios e custos, poupando-se recursos e adequando-se a a¢do publica as
restri¢des fiscais dos estados e municipios. Ou seja, é bom sonhar em ter um
Jaguar ou uma Mercedes, mas a realidade da conta bancédria nos leva a
comprar um carro mais modesto. Em nosso atual sistema politico, o
legislador federal ordena aos prefeitos e governadores que comprem uma
Mercedes, porque é isso que um grupo de pressdo pediu ao Congresso. Mas
nao da um tostdo para ajudar a comprar o “carrio’.

O FPE e o FPM e a ldgica da agao coletiva

O Fundo de Participagdo dos Estados (FPE) e o Fundo de Participagdo dos
Municipios (FPM) fornecem dois bons exemplos de como o conflito
distributivo generalizado impede que se melhore a alocagdo dos recursos
publicos.

Comecemos pelo FPE. No passado recente, alguns estados se sentiram
prejudicados pelo fato de as cotas do FPE a que tinham direito estarem
congeladas desde a década de 1990, e ndo mais obedecerem a regra de
partilha anterior, em que se levava em conta a populacdo e o inverso da
renda per capita.> Pois bem, seguindo a regra de cada um lutar pelo seu
pedaco de orgamento, os estados prejudicados pela regra vigente
ingressaram no Supremo Tribunal Federal com ag¢do questionando a
legislacao. Pretendiam, com isso, aumentar seu quinhdo no FPE em prejuizo
de outros estados, que perderiam participacao.

O Supremo, como ¢ sabido, decidiu pela inconstitucionalidade da lei e
determinou ao Congresso a substituicao da norma por outra, cujos critérios
contemplassem a variacdo das condi¢des socioecondmicas dos estados ao



longo do tempo. Tal dispositivo deveria ser aprovado até 31 de dezembro de
2012. A obrigatoriedade de se discutir novos critérios, em que nao havia
como gerar ganhos para todos e causaria perda a alguns estados, abriu forte
conflito. Jamais se chegou préximo a um acordo para uma solugdo que
distribuisse os recursos de forma eficiente, que transferiria mais verbas para
os estados com maior hiato entre a capacidade de arrecadagdo e os gastos
obrigatdrios.

Uma caracteristica importante da decisdo do Supremo era a de impor o
risco de elevada perda a todos os estados, caso ndo se aprovasse uma nova
legislagdo. Findo o prazo, o FPE deixaria de ser distribuido a todos. O correr
do tempo sem se chegar a um consenso redistributivo levou os estados a se
unirem em torno de uma solugdo para evitar a perda para todos, mantendo
tudo como estava antes. Simplesmente aprovou-se uma lei que reproduzia a
regra ja existente, com uma transi¢do tao lenta para o novo critério que vai
levar mais de um século até que os novos critérios passem a valer.

A licdo e o incentivo transmitidos aos estados nesse episodio sdo os
seguintes: é muito perigoso para um ou alguns poucos entes federativos
agirem sozinhos, contra o interesse dos demais, por mais justas que sejam
suas reivindicagdes. Abrir uma disputa entre entes federados torna todos
mais vulneraveis. O risco de perder o FPE enquadrou os estados “rebeldes” e
os fez aceitar a manutengdo do status quo.

Com esse tipo de incentivo, fica muito dificil propor qualquer mudanca
de critério na partilha dos recursos que vise a aumentar a equidade ou a
eficiéncia na alocacdo das verbas. Um debate nesses termos coloca estado
contra estado e enfraquece o grupo frente a suas disputas com o Governo
Federal e com os demais grupos de pressdo. Até porque, em outros
confrontos, em que a recompensa é tdo alta que vale a pena partir para o
conflito (como nos casos dos royalties e da guerra fiscal) ja ha grande tensao
entre estados. Por isso, é preciso evitar embates quando a recompensa nao é
alta, como no caso do FPE.

Situa¢do similar ocorre com o FPM. H4 muito o que melhorar na
partilha desse Fundo. Atualmente, os pequenos e micromunicipios sdo



excessivamente beneficiados, em prejuizo das cidades médias nordestinas e
dos municipios situados nas periferias das regides metropolitanas. Esse viés
na distribuicdao dos recursos cria muita ineficiéncia e propicia a ma alocacao
de recursos.

Ha, por exemplo, um evidente incentivo a criagdo de pequenos
municipios: trés cidades de cinco mil habitantes recebem mais dinheiro que
uma de 15 mil residentes. Isso acaba gerando multiplicagdo das estruturas
administrativas e perda de escala na oferta de servicos publicos.

Quando se olha a atuacao das institui¢oes representativas dos municipios
no plano federal, o que se percebe é uma forte resisténcia a se discutir a
ineficiéncia dos critérios de partilha do FPM. E isso é compreensivel. Esse
tipo de discussdo vai colocar municipio contra municipio, e enfraquecer a
capacidade de todos, de participarem de forma unida da luta por mais
recursos junto ao Governo Federal. Ha o justificado temor de o grupo
perder for¢a e espaco em uma luta em que inimeros grupos de pressao
disputam recursos federais.

E ha motivos para isso. Nos anos recentes, parte substancial do FPM (e
do FPE) foi corroida pela concessdo de incentivos fiscais no ambito do
Imposto sobre Produtos Industrializados (IPI). O lobby dos contribuintes do
IPI foi mais forte que o dos prefeitos e governadores. Gastar energia
discutindo a redistribui¢do interna do FPM e do FPE significa ter menos
tempo, energia e unido para enfrentar, de forma unida, as ameagas que
outros grupos de pressdo colocam sobre as verbas estaduais e municipais.

Assim, o que se vé como demanda em relagdo ao FPM, no ambito do
Congresso Nacional, é o aumento do tamanho do bolo, ampliando-se a
parcela do Imposto de Renda e do IPI destinados ao Fundo, em detrimento
da cota desses tributos destinada a Unido. Evita-se discutir as grandes
distor¢des nos critérios de partilha, e o pais como um todo segue perdendo
com a alocagdo ineficiente dos recursos, sobretudo com a grande caréncia de
verbas das cidades médias nordestinas e das periferias metropolitanas, onde
se acumulam problemas sociais e faltam servigos publicos. Ao mesmo
tempo, micromunicipios interioranos transformam sua folha de pagamento



na principal fonte de renda das cidades, criando legides de pensionistas,
com baixa produtividade e pouca prestacio de servigo publico.

Quem ganha com a renegociacdo das dividas junto a Uniao?

E bem sabido que os grandes ganhadores da renegociacio da divida
refinanciada junto a Unido sdo cinco estados — Sao Paulo, Rio de Janeiro,
Minas Gerais, Rio Grande do Sul e Alagoas — e um municipio - Sdo Paulo.
No entanto, os estados em geral pressionaram de forma quase unanime pela
aprovacdo da renegociagdo, que se concretizou ao final de 2014. Por que os
que ndo estdo entre os maiores ganhadores também se interessaram e
pressionaram pela renegociacdo? Nao seria mais razoavel colocar as fichas
politicas em outros temas que lhes dessem maior retorno?

A resposta pode estar em um dos argumentos apresentados acima. Em
primeiro lugar, como os custos da renegociagdo vdo ser pagos por toda a
sociedade, cada administracdo estadual ndo tdo beneficiada pela
renegociagdo ira pagar uma parcela pequena do custo. Portanto, ndo ha
preocupagdo com o custo fiscal ou macroeconémico da renegociagao.

Em segundo lugar, hd a légica da acdo coletiva e da reciprocidade. O
estado A apoia o estado B na questio da divida, e recebe o apoio de B
quando tiver uma pendéncia de seu interesse junto a Unido. Por exemplo, a
autorizacdo para a contratagdo de uma operagao de crédito.

Em terceiro lugar, ainda que ndo fiquem com a maior parte dos
beneficios, os outros estados levam “algum” beneficio. E pouco é melhor do
que nada. Esse argumento se torna mais relevante porque o beneficio de
uma nao renegociacdo seria muito indireto. O impacto imediato da
renegociacdo ¢ transferir recursos da Unido para os estados. Sem
renegociagdo, portanto, a Unido passa a dispor de mais recursos. Tais
recursos podem ser utilizados em obras, mas nada garante que essas obras
iriam beneficiar diretamente aquele estado que esta pouco endividado.
Alternativamente, esses recursos podem ser poupados, melhorando o



ambiente macroeconémico. Do ponto de vista do governador, contudo, os
beneficios de uma melhoria macroeconémica sdo mais dificeis de serem
quantificados e, pelo menos em termos de propaganda eleitoral, devem
trazer menos votos do que a realizacao de determinada obra, como uma
estrada ou escola.

Esta é, mais uma (com perddo pela insisténcia no argumento)
manifestacdo de uma sociedade em estado de forte conflito distributivo.
Cada um tira para si o que pode, prevalece o interesse individual (de cada
estado ou municipio) e fenece o interesse coletivo.

A falta de disciplina fiscal gera alivio de curto prazo, mas piora o cenario
de longo prazo

Nos ultimos anos, houve evidente reducgdo da disciplina fiscal dos estados e
municipios. O Governo Federal afrouxou os controles sobre a contratagao
de novos empréstimos, liberando, inclusive, o aval da Unido para estados e
municipios com classificagdo de crédito muito baixa, segundo os critérios de
avaliacdo da propria Secretaria do Tesouro Nacional. Entre 2011 e 2014,
foram nada menos que R$ 23 bilhdes em dividas autorizadas para estados e
municipios com classificacio de crédito “C” e “D” (as piores, que, em
conformidade com o critério formulado pelo Tesouro Nacional, indicam a
falta de capacidade do ente publico para pagar a divida que esta sendo
contratada). Tais autorizacdes foram ratificadas pelo Senado.

Com mais acesso a crédito, os governos subnacionais precisaram fazer
menor esforco fiscal para gerar os excedentes necessarios ao pagamento de
juros e amortizacao de suas dividas vincendas. Ou seja, passaram a ter caixa
nao sé para pagar as dividas anteriores, como para expandir despesas. O
resultado foi a queda do superavit primario de estados e municipios, de
1,13% do PIB em 2007, para 0,07% nos 12 meses encerrados em outubro de
2015.4



Isso certamente melhora a situacdo de curto prazo para quem esta no
poder. Mas em nada contribui para melhorar a qualidade da gestdao publica
ou gerar incentivos a boa gestdo fiscal. Ademais, entrega aos sucessores, que
assumiram em 2015, um dificil quadro financeiro. Grande numero de
estados passou a enfrentar dificuldades para honrar a folha de pagamento
em 2015 (e nos anos futuros) em func¢ido do afrouxamento fiscal dos anos
anteriores.

O enfraquecimento da restricdio orcamentaria e a expansio do
endividamento subnacional, muitas vezes estimulado pelo Governo Federal,
ndo é bom para a gestao publica. O histdrico dos anos 1970 e 1980 mostra
que isso acaba em sobre-endividamento, governos despreocupados com
qualidade de gestao e crise fiscal. Administracdes locais que tém uma porta
aberta para conseguir mais um espago fiscal por concessao administrativa
do Governo Federal acabam relaxando na busca de eficiéncia e qualidade de
gestdo. E sempre mais facil manter um programa ineficiente e financia-lo via
divida do que fazer cortes em fun¢des comissionadas, extinguir secretarias,
contrariar interesses estabelecidos, cancelar programas que apresentam
baixos resultados e altos custos.

A qualidade de gestdo somente se tornou assunto importante em
governo estadual e municipal no Brasil a partir da forte restricao
orcamentaria imposta pelas condicionalidades da renegociagao da divida de
1997-1998 e pela aprovagdo da Lei de Responsabilidade Fiscal, em 2000.
Apenas quando se extinguiu a facilidade de acumular dividas impagaveis e
se exigiu efetivo desembolso para pagar os débitos existentes os gestores
tiveram incentivos para buscar eficiéncia, contrariar interesses e ajustar a
maquina publica.

Nesse sentido, o afrouxamento das regras de endividamento, no passado
recente, prejudica a qualidade da gestao fiscal e sinaliza para mais problemas
futuros, inclusive para alocar os custos do endividamento excessivo.

O que fazer?



A agenda de negociagdes federativas teve, ao longo do periodo 2012-2014,
grande oportunidade de buscar uma negocia¢ao envolvendo os principais
pontos de conflito: redistribuicdo do FPE, renegocia¢do da divida com a
Unido, redugdo das aliquotas interestaduais do ICMS com regulamentacao
dos incentivos concedidos a revelia do Confaz e redistribuigdo dos royalties.
Nao foi viavel, porém, costurar esse acordo. No parlamento, priorizou-se
negociar os assuntos em separado. No espirito do agucado conflito
distributivo, cada grupo vetava ou colocava em banho-maria a reforma que
lhe prejudicava, ao mesmo tempo em que tentava fazer andar a que lhe
beneficiava. Ao final, chegou-se a uma nao reforma do FPE, a proposta de
renegociacdo da divida com alto custo fiscal para a Unido e prejuizos a
seguranca. Nada se avangou na questdo do ICMS, cuja aprovagdo depende
de o Governo Federal ceder na concessdo de compensacao aos estados, e os
royalties viraram questdo judicial.

Nao parece haver, portanto, condi¢des politicas para um amplo pacto
federativo. Até porque, como afirmado acima, ha grande inseguranca acerca
da credibilidade de qualquer proposta da Unido no sentido de compensar os
perdedores. Ha, também, muita inseguran¢a em torno dos nimeros: quem
serdo os perdedores? De quanto, efetivamente, serd o prejuizo?

E preciso, pois, buscar uma agenda que seja responsavel em termos
fiscais e que una interesses dos trés niveis de governo, para que se comece a
gerar resultados concretos. Um bom comeco seria uma emenda a
Constituicdo que proiba a criagdo, no plano federal, de obrigacdes
financeiras a estados e municipios (unfunded mandates). Isso ndo s6 daria
previsibilidade e seguranca financeira aos gestores estaduais e municipais,
como seria um escudo contra o poder de fortes lobbies em busca de
subsidios, rendas ou privilégios salariais e previdencidrios.

Outro tema que poderia unir o interesse dos trés niveis de governo seria
a regulamentacdo do direito de greve dos servidores publicos. Afinal, os
estados e municipios, por serem responsaveis pelas dreas de educacgio,
seguranga e saude, empregam largos contingentes de servidores altamente
sindicalizados. As longas greves de professores, médicos, policiais e outras



categorias relevantes impdem perdas administrativas e de credibilidade aos
prefeitos e governadores, a0 mesmo tempo em que exigem esforgo
financeiro das trés esferas de governo.

Como ¢ sabido, ha uma lacuna na regulamentagdo do direito de greve no
setor publico, uma vez que os servidores tém o direito constitucional de
paralisarem atividades, mas ndo estdo submetidos a regras explicitas de
desconto dos dias parados, restricbes a greves em dareas estratégicas ou
demissdo. O resultado é que greves no setor publico ocorrem com mais
frequéncia e duram mais que as do setor privado. Em 2012, de acordo com
dados do Dieese, 74% das horas paradas por greve correspondem a
movimentos paredistas de servidores publicos (embora estes representem
apenas 25% da for¢a de trabalho total). Em média, uma greve do setor
publico dura o equivalente a 172 horas de trabalho, contra apenas 46 horas
no setor privado.>

Os gestores publicos ficam reféns desse poder desproporcional, o que
tem dado aos servidores grande vantagem no conflito distributivo,
garantindo remuneragdo elevada, além de barrar outras experiéncias de
gestdo, como a terceirizagdo da administragdo de unidades de saude e
educacdo, ou diferenciacdo de pagamento de professores em funcdo do
mérito e desempenho.

Tendo em vista que um grande nimero de estados e municipios nao
estdo conseguindo honrar suas elevadas folhas de pagamento, surge a
oportunidade para uma agenda conjunta, para reformar a legisla¢io com
vistas a revogar inumeros beneficios de que gozam os empregados do setor
publico, e que ndo encontram paralelo no setor privado. Entre eles, podemos
citar: direito a reajuste anual de remuneragdo, estabilidade no emprego,
aposentadorias favorecidas. A simples possibilidade de reduc¢ao do horario
de trabalho com equivalente reducdo de proventos, prevista na Lei de
Responsabilidade Fiscal mas barrada por liminar obtida no STE, ja ajudaria
bastante no controle do gasto de pessoal.

Da parte do Governo Federal, é preciso rever a politica do
enfraquecimento das normas da Lei de Responsabilidade Fiscal no que diz



respeito a autorizagdo de novas operacgdes de crédito. E necessdrio que haja
forte restricdo or¢amentaria para induzir estados e municipios a buscar a
economia de gastos e melhorias nos processos de gestao.

Em contrapartida, pode ser feito um ajuste nos contratos de divida com a
Unido, porém em termos menos benevolentes que aqueles contidos na lei
complementar n° 148/2014, que estipula a revisao dos contratos das dividas
de forma retroativa. Além de ser um grande prejuizo para a seguranga
juridica do pais, essa revisao retroativa de indexadores soa a casuismo, visto
que concentra beneficios em um unico ente federado.

A substituicio de indexadores, de IGP-DI por IPCA ¢ bastante
defensavel, visto que as receitas estaduais e municipais tém maior correlacao
com o segundo que com o primeiro. A redu¢do dos juros fixos também ¢
admissivel, uma vez que a faixa de 6% a 9% ao ano supera a taxa de
equilibrio do passado recente. Porém, nada inferior a 5% ou 4,5% deve ser
buscado, visto considerando que o pais ainda tem perspectiva de um longo
periodo de elevados juros reais pela frente. O uso da Selic como balizador
dos juros, substituindo-os quando for menor que a taxa fixa contratual
também é um bom seguro para os estados e municipios, ainda que
prejudicial para a Uniao.

Outro ponto relevante a se renegociar é a forma de pagamento do
residuo da divida. Na renegociagdo dos anos 1990, fixou-se um limite de até
15% da Receita Corrente Liquida dos estados para o pagamento de juros e
amortizagdes. O que excedesse esse limite seria liquidado posteriormente.
Por esse motivo, havia a possibilidade de, findo o prazo de trinta anos para o
pagamento da divida, parte dela ainda nao ter sido quitada. Os contratos
previam que, nesse caso, seriam concedidos dez anos adicionais para se
pagar o residuo.

Em vez de um prazo fixo de dez anos para quita¢do do passivo, poder-se-
ia migrar para uma regra em que o ente subnacional comprometeria um
percentual fixo de sua receita com o pagamento do residuo no prazo
necessario a quitacdo do passivo. Com isso, evitar-se-ia a situacdo que
parece se configurar em alguns estados e no municipio de Sao Paulo: ao final



dos trinta anos da renegociacdo, restar um residuo muito elevado, que
consumiria mais de 20% de sua receita corrente para pagamento em dez
anos. A mudanca dessa regra tornaria todas as dividas sustentdveis e
reduziria o alto grau de incerteza que hoje paira sobre a satide fiscal de longo
prazo dos entes mais endividados.

A pressdo gerada pela aprovagdo da nova regulamentagdo para criagdo de
municipios, cujos projetos aprovados no Congresso foram duas vezes
vetados pelo Executivo, forcard a discussao sobre os critérios de partilha do
FPM. Se ndao houver um requisito de populacio minima acima de, pelo
menos, 15 mil habitantes para criagdo de nova jurisdi¢do, surgira nova onda
de criagdo de micromunicipios financeiramente invidveis. O projeto
recentemente vetado propunha limites populacionais baixos: 6 mil
habitantes para o Norte e o Centro-Oeste, e 12 mil para o Nordeste. Somente
no Sul e Sudeste, onde sdo requeridos pelo menos 20 mil habitantes, os
estimulos a fragmenta¢ao administrativa sio menos intensos.

Ainda que ao custo de divisdo interna entre seus representados, as
associacOes representativas de municipios terdo de discutir os problemas das
regras atuais de partilha do FPM. H4 no Congresso, em etapa avancada de
tramitacdo, um projeto que corrige a questdo mais basica: a divisdo dos
municipios em faixas populacionais, que prevé a elevacio ou queda das
receitas de FPM a partir da mudancga de faixa. Uma reforma simples como
essa, que gera evidente ganho de eficiéncia e equidade, tem sofrido
resisténcia daqueles municipios que se veem como potenciais perdedores.
Parece ser hora de aceitar a racionalizacao do FPM, sobretudo de reduzir o
viés a favor das microcidades, para que o municipalismo ndo seja
enfraquecido junto a opinido publica, que ndo mais aceita a criagdo de
cidades dedicadas a receber transferéncias.

Ademais, o Governo Federal precisa avangar na agenda da infraestrutura,
para garantir que cada estado e cada municipio possam explorar plenamente
as suas vantagens comparativas. E preciso aproximar os estados mais
distantes dos centros consumidores e de exportacao. Para ter recursos para
investimento, o Executivo precisa conter os gastos correntes, feitos em favor



de inumeros grupos de pressao. Uma agenda comum com os estados e
municipios, como a acima proposta — de limitar o poder das corporacoes e
dos grupos de pressao que pleiteiam a criacdo de unfunded mandates — seria
um bom comeco. Mas apenas o comeco. O desenvolvimento economico de
longo prazo do pais tem como condigdo necessaria reformas que revoguem
privilégios e protecdes injustificados, bem como controlem o gasto publico.
Nao sera facil.
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