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CAPITULO 10

DOMINANCIA FINANCEIRA E PRIVATIZACAO DAS FINANCAS
PUBLICAS NO BRASIL: ARRANJO NORMATIVO E NEFASTAS
IMPLICACOES AO DESENVOLVIMENTO NACIONAL'

José Celso Cardoso Junior?

1 INTRODUCAO: CONCEITOS E CONTEXTO NO BRASIL
A expressio “financeirizado” incomoda a esquerda e a direita.
Os da esquerda imaginam que o capitalismo se dedica, sobretudo,
a produgio de mercadorias ao explorar a forca de trabalho ¢ os
bancos existem para financiar os negdcios produtivistas. A turma
da direita se aborrece ao constatar que o capitalismo financeiro é
acusado de promover péssima alocagio de recursos.

Luiz Gonzaga Belluzzo

Este texto procura lancar luz sobre um tema bastante complexo para a economia
brasileira contemporinea — vale dizer: para a sua dinimica capitalista e algumas
das suas implicagoes sociais, politicas e territoriais mais importantes. Trata-se da
transmutagdo do fundo piiblico, entendido aqui como o conjunto de recursos reais
(ja criados pela dinAmica econdmica pretérita) e potenciais (a serem criados ou
antecipados no presente, além daqueles projetados para o futuro) em poder do
Estado nacional.

A origem do fundo publico deriva de relagoes econ6mico-monetdrias presen-
tes em processos sociais, empresariais e estatais amplos, por meio dos quais toda a
arrecadagao primdria do governo se realiza, mas cujo destino toma, crescentemente,
o caminho da apropriacio concentrada de parte considerdvel de tais recursos em po-
der de segmentos ou agentes econémicos pouco numerosos ¢ desproporcionalmente

1. Agradecimento especial deve ser conferido a Victoria Evellyn C. Moraes Sousa, pela ajuda na elaboracéo e atualizagdo
de dados, e aos amigos Licio da Costa Raimundo, Braulio Santiago Cerqueira e Paulo Kliass, pela permissao de uso
e reelaboracdo de partes especificas de textos escritos em coautoria com cada um anteriormente, isentando-os de
erros e omissdes aqui remanescentes. E a Leandro Couto e Jalia Rodrigues, coordenadores deste projeto e livro sobre
governanca orcamentaria no ambito do Instituto de Pesquisa Econdmica Aplicada (Ipea), pela acolhida e compreensao
de sempre.

2.Técnico de planejamento e pesquisa na Diretoria de Estudos e Politicas do Estado, das Instituicdes e da Democracia (Diest)
do Ipea; e doutor em desenvolvimento pelo Instituto de Economia da Universidade Estadual de Campinas (IE/Unicamp) desde
1997. Atualmente, exerce a funcao de presidente da Associacao dos Servidores do Ipea e Sindicato Nacional dos Servidores
do Ipea (Afipea-Sindical), e nessa condicdo escreve este texto.
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privilegiados. Eles assim o sdo diante dos demais segmentos, agentes econémicos e se-
tores sociais, os quais, na verdade, estao na base da criagao do fundo publico nacional.
Dessa maneira, a transmutacio do fundo piblico se processa, no caso brasileiro, por
meio da montagem paulatina de um arranjo normativo e institucional que vem cris-
talizando formas financeiras de valorizagio dos fluxos de renda e estoques de riqueza
para a sua realiza¢io dindmica intertemporal.

Dito isso, a transmutac¢io do fundo publico precisa ser compreendida se-
gundo uma dupla perspectiva. De um lado, ela significa transformagao de recur-
sos reais, derivados do sistema econdémico produtivo por meio da arrecadagio
tributdria primdria, em recursos financeiros que a partir de entao engendram me-
canismos autdnomos ¢ endégenos de valorizagio aos quais chamamos de processo
de financeirizagio, o qual ajuda a configurar no pais um regime de dominincia
financeira fortemente intermediado pelas finangas publicas nacionais.> De outro
lado, a transmuta¢io compreende a propria mudanga de titularidade/propriedade
do capital, de uns para outros agentes econdémicos, processo esse que chamamos
de privatizagio das finangas publicas.

3.Salama (2014) fala de duas faces das financas no capitalismo (uma face “virtuosa”, desenvolvimentista; outra face “viciosa”,
meramente rentista e parasitaria): “Com o desenvolvimento da financa, com o desenvolvimento de produtos financeiros
sofisticados, permite-se assim e em abstrato o desenvolvimento do capital, porque o ciclo do capital pode ocorrer somente
se as atividades financeiras permitem que o capital produtivo seja valorizado. O desenvolvimento de um setor industrial cada
vez mais sofisticado exige mais do que proporcionalmente o desenvolvimento do setor financeiro. O desenvolvimento das
financas, deste ponto de vista, é virtuoso. Por outro lado, as atividades financeiras também sdo parasitérias e predadoras.
Com a globalizacdo financeira e a liberalizacdo dos mercados, a face 'viciosa' da finanga tende a prevalecer sobre a face
virtuosa. Diz-se entdo que a finanga, o financiamento das empresas, tende a transformar-se em financeirizacdo. Ai ha uma
viragem em direcdo a ‘financeirizacdo’ quando o desenvolvimento destas atividades obedece sobretudo: i) a filosofia de valor
para os acionistas e ao crescente poder dos acionistas; e ii) a atragdo de novos produtos financeiros por si mesmos, ao invés do
objetivo de reduzir o risco assumido no financiamento produtivo. Desta maneira, a concepgao da empresa a favor da ldgica
do valor acionista foi rapidamente imposta durante estas duas Ultimas décadas. As relacGes entre os gestores e 0s acionistas
mudaram. O principal objetivo da empresa é o de cada vez mais aumentar o valor das agdes e dos dividendos pagos”.
E, portanto, dessa dimens&o viciosa da financeirizacdo que estamos a tratar neste estudo.

4. A construcdo tedrico-histérica do conceito de financeirizacdo pode ser vista ao longo dos trabalhos de Chesnais (1996;
1998; 2005; 2012) e num livro recente de Lin e Neely (2019), que se propde a demonstrar a correlacdo entre financeirizacdo
do capitalismo contemporaneo e exploséo das desigualdades, tomando como exemplo empirico o caso dos Estados Unidos.
Os autores mostram que o crescimento do setor financeiro transformou drasticamente a economia americana, redistribuindo
recursos de trabalhadores e familias para as maos de proprietarios, executivos e profissionais do mundo financeiro. J4 os seus
desdobramentos e aplicacbes ao caso brasileiro estdo presentes em Paulani (2008), Teixeira e Pinto (2012), Bruno e Café
(2015; 2017), Lavinas e Gentil (2018) e Carvalho, Miranda e Gambi (2017). Nesse Ultimo trabalho citado, em linha com este
texto, os autores afirmam que, “no Brasil, 0 processo de financeirizagao passa, necessariamente, pelo Estado e é liderado pelo
endividamento publico, considerado o eixo principal da acumulacéo rentista-patrimonial no pais. Esse processo se intensificou,
principalmente, a partir dos anos 2000, devido a politica de manutencéo de taxa de juros elevadas e, consequentemente,
intrincado as financas do setor publico, de modo que seus gastos financeiros favorecessem a transferéncia da riqueza aos
detentores da divida publica. O que se observou de 2008 a 2014 no pais foi um aumento da transferéncia da receita do
governo e do PIB [produto interno bruto] para o pagamento de amortizacdo e juros dessa divida, o que tem conduzido a
uma estrutura financeira-patrimonial mais fragil do setor publico. Assim, os ajustes fiscais acabam por visar aos anseios dos
credores do Estado e ndo necessariamente garantir o financiamento dos gastos sociais e do investimento ptblico. O indice de
fragilidade financeira aplicado ao setor publico no periodo referido acima foi suficiente para constatar o processo de aumento
da fragilidade do governo brasileiro. Os resultados obtidos permitem concluir que a fragilidade do setor publico tende a
aumentar, na medida em que se eleva a transferéncia de riqueza da economia real para os detentores dos titulos da divida
publica. A financeirizacdo brasileira, ironicamente liderada pelo Estado, é a fonte de sua propria fragilidade financeira, de uma
débil economia real, de uma insuficiente politica social e de uma poderosa elite rentista” (Carvalho, Miranda e Gambi, 2017,
p. 27). E, portanto, dessa mudanca/concentracao de titularidade do capital financeirizado que se opera, no caso brasileiro, em
grande medida sob os auspicios do préprio Estado, que chamamos de privatizagdo das financas publicas nacionais.
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Em muitos lugares do mundo, mas em particular no Brasil, isso assume um
cardter disfuncional, poisaqui ocorre algo como uma socializagao ampla e intensa
da arrecadagao/expropriagao tributdria no processo de formacio do fundo publi-
o0, 20 mesmo tempo que acontece uma destinagao/apropriacao privada do gasto
publico, igualmente intensa, porém concentrada em poucos e privilegiados
setores/agentes econdmicos. Explico melhor o argumento, centrando o caso
brasileiro apenas em termos do governo federal, com vistas a facilitar o enten-
dimento geral do fenémeno.

O fundo publico total de uma economia como a brasileira é formado pelo
conjunto de tributos (impostos, contribuicoes sociais, taxas, multas etc.) que o go-
verno consegue extrair de modo direto (leia-se: por meio da arrecadagio primdria)
da coletividade — vale dizer: das pessoas fisicas, familias, empresas e até mesmo dos
niveis subnacionais de governo. Ele é também composto por recursos potenciais
(isto é, ainda ndo previamente existentes ou decorrentes da tributagio pretérita), os
quais dependem, no entanto, da visdo e da postura mais ou menos ativas dos gover-
nantes acerca do uso da politica monetdria e fiscal para fins concretos. Por exemplo:
a emissao monetdria para financiar gastos publicos de combate a uma calamida-
de social ou ambiental qualquer e a emissao de divida publica (mediante a venda
primdria de titulos pablicos contra a promessa de pagamento de juros positivos a
futuro sobre tais juros) para financiar um investimento novo ou simplesmente fazer
rolar a divida publica pretérita em novas bases (prazos e juros) sao, ambas, formas de
antecipar poder de compra (leia-se: poder de gasto publico) do futuro ao presente.
Dessa maneira, esses recursos potenciais contidos nas politicas monetdria e fiscal
de um governo soberano (que emite sua prépria moeda e cuja divida putblica estd
predominantemente lastreada na mesma moeda) devem ser também considerados
parte integrante do fundo publico em dado momento do tempo.

Sabemos que, a rigor, em uma economia monetdria da produgio, cujo pais
emite sua propria moeda e as dividas e demais haveres financeiros estao expres-
sos nessa moeda, o governo nao precisa arrecadar antes para gastar depois, pois
em dltima instincia ele sempre vai poder emitir para se autofinanciar, ainda
que, em condigoes de pleno emprego dos fatores de produgio, isso possa ge-
rar inflacio e desequilibrios reais como resultado nao desejdvel dessa prética.’
De todo modo, mesmo sendo assim, é necessdrio que haja um sistema de tri-
butacio obrigatério (e preferencialmente progressivo, se um dos objetivos desse
pais for também produzir justica tributdria e redistributiva), a ser honrado nessa
moeda de curso legal, de modo que os agentes econdmicos tenham que demandar
e usar essa moeda para pagar os respectivos tributos ¢ também para realizar suas

5. De modo muito resumido, este é um dos fundamentos da teoria monetaria moderna (modern money theory — MMT).
A esse respeito, ver em Dalto et al. (2020) um resumo bastante didatico da teoria. Para uma critica correta, ver
Belluzzo, Raimundo e Abouchedid (2021).
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préprias transagoes privadas, legitimando-a como moeda nacional preferencial,
a0 mesmo tempo que reconhecem e legitimam o préprio poder politico do Esta-
do no campo da criacio e gestao da moeda nesse espago territorial.

No caso brasileiro, apesar da sua estrutura tributdria diferenciadamente con-
fusa, eventualmente onerosa e majoritariamente regressiva, a qual, dependendo do
tributo em questdo, penaliza proporcionalmente mais as camadas de mais baixa
renda que as de média e alta do pais, o fundo publico total consegue, em funcio
da diversidade de tributos, aliquotas e bases de incidéncia que possui, envolver pra-
ticamente a totalidade de atividades econ6micas, fluxos monetérios, estoques de
riqueza, pessoas fisicas, familias ¢ empresas no seu computo geral. Em outras pa-
lavras, isso significa que, a despeito dos problemas proprios da estrutura tributdria
brasileira — sobretudo em termos de sua incidéncia social e sua composi¢ao final —,
que, ao privilegiar mais a arrecadagao indireta sobre bens e servicos que a direta
sobre fluxos de renda e estoques de riqueza (patriménio), acaba produzindo um
viés anticrescimento, antissocial e antifederacao (Oliveira, 2009), o fato concreto é
que o fundo publico dela derivado possui um cardter econdmico, social e territorial
bastante abrangente. Em suma: quase todos os segmentos econdmicos, sociais e ter-
ritoriais do pais contribuem para a formacio geral do fundo publico nacional (aqui
considerado apenas aquele em Ambito federal, para fins diddticos).

Dito isso, é importante entender que, em termos légicos, uma vez composto o
fundo publico real ou primdrio, uma parte dele é convertida em custeio permanente da
prépria maquina publica; outra é convertida em politicas, gastos e investimentos pabli-
cos correspondentes ao arco total de programas e agoes governamentais, supostamente
portadores do projeto desejado de transformagio ou manutencgio do desenvolvimento
nacional; e uma terceira parte ¢ destinada correntemente a rolagem ¢/ou amortizagio
da divida publica federal. Enquanto as duas primeiras partes podem ser explicadas,
ainda em termos légicos, como a transmutagio do fundo publico arrecadado de toda
a sociedade em gastos reais especificos (vale dizer: gastos sociais, setoriais e territoriais
especificos), a terceira parte corresponde, por sua vez, a0 montante do fundo publico
real/primdrio que se transmuta em gasto publico financeiro necessirio a rolagem
e/ou ao abatimento da divida governamental contraida. Por um lado, sabe-se que,
por meio da antecipagio de poder de compra estatal que a divida publica represen-
ta em sua origem, ela também serve para financiar/alavancar os gastos reais desti-
nados originalmente as duas partes citadas no inicio. Mas, por outro lado, a divida
publica também se presta a financiar/rolar, de modo permanente e tendencialmen-
te crescente — em funcio do processo da financeirizagao que se vai tornando domi-
nante nesta economia —, os gastos financeiros do governo contra si mesmo, mas a
favor de seus credores, os quais sio um subconjunto desde sempre reduzido, pri-
vilegiado e poderoso em fazer valer tais compromissos crediticios-financeiros do
Estado para consigo.



Dominancia Financeira e Privatizacao das Financas Publicas no Brasil:

; \ 111zacdo ¢ ; . | 291
arranjo normativo e nefastas implicacdes ao desenvolvimento nacional

Deste modo, desde 1964, foram implementados: i) o Plano de Agao Eco-
noémica do Governo (Paeg) militar, que, para além dos objetivos contracionis-
tas imediatos, visando combater a inflacio do momento, criou reformas ins-
titucionais duradouras nos campos da tributa¢io (alargamento das bases de
arrecadacio, aumento e centralizagao da carga tributdria em ambito federal); e
ii) o sistema financeiro nacional, com a criacio do Banco Central do Brasil (BCB)
e o fortalecimento da gestdo monetdria e da divida publica. Posteriormente, so-
bretudo desde a Constitui¢io Federal de 1988 (CF/1988), estd em curso um pro-
cesso (ndo linear, mas com diregao definida) de privatiza¢io das finangas publicas
federais. Tal processo se manifesta por meio da financeirizagao da divida publi-
ca federal e da sua gestao pelas autoridades monetdria (BCB) e fiscal (Secretaria do
Tesouro Nacional — STN) do pais. Na antessala desse fenémeno, estio medidas
de liberalizagao financeira, de consolidagao de regras fiscais disfuncionais a gestao
da demanda agregada e do pleno emprego, de estimulo a desindustrializacio e
de impulso a reprodugio ficticia da riqueza, expressa nas altas lucratividades das
atividades de intermediacdo financeira e na centralidade dos ganhos de tesouraria
para as atividades produtivas, mesmo em empresas nao financeiras.’

H4 aparentemente uma contradi¢io em termos, ao chamarmos o processo de
transmutagdo do fundo publico, sobretudo a financeirizagio da divida publica (e a for-
ma predominante da sua gestdo/governanca), de privatizacao das finangas publicas. Mas
queremos, com isso, chamar aten¢do para o fato de que, por detrds dos mecanismos
econdmico-financeiros subjacentes, aparentemente neutros ou simplesmente técnicos,
com o que tal fendbmeno é costumeiramente apresentado a sociedade, existe na realidade
um processo extraordinariamente desigual de apropriacdo e enriquecimento financeiro.
Este processo favorece, sobremaneira, determinados segmentos numericamente mino-
ritdrios da populagio, geralmente travestidos de agentes econ6micos, tais como bancos
comerciais, bancos de investimento, seguradoras, corretoras, fundos de pensao e agen-
tes estrangeiros, os quais sio nao apenas os maiores operadores desse processo como
também os seus principais beneficidrios diretos (Lapyda, 2021). Trata-se, portanto, de
fendmeno por meio do qual se vao consolidando duas situagoes antagdnicas entre si.

De um lado, existem os normativos constitucionais — tais como as emendas
constitucionais (ECs) n® 1/1994, 10/1996, 17/1997, 27/2000, 56/2007, 68/2011,
93/2016,95/2016,alémdaspropostasdeemendaa Constituicao (PECs) n*186/2019
(dita emergencial, aprovada em 2021 como EC n° 109), 187/2019 (de extingao
de fundos publicos), 188/2019 (de reorganiza¢ao do pacto federativo) e 32/2020

6. Uma série de autores vem discutindo, sob prismas variados, a questdo da financeirizacdo da economia no Brasil e no
mundo e as implicagdes nefastas desse fendmeno sobre a propria dinamica capitalista em cada caso concreto. Em especial,
ver: Braga (1993; 1997), Chesnais (1996; 1998; 1999; 2012), Belluzzo e Almeida (2002), Belluzzo e Bastos (2015),
Bercovici (2005), Bercovici e Massoneto (2016), Bruno e Café (2015; 2017), CBJP e Ibrades (2000); Dowbor (2017; 2019),
Fattorelli (2018), Fevereiro (2017), Guerra et al. (2019), Gontijo e Oliveira (2009), Ibase (2007; 2009), Lapyda (2019;
2021), Massoneto (2006), Palhares (2014), Plat (2017), Toussaint (2002), Viana (2009), Vigueras (2012).
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(da chamada reforma administrativa) — e as medidas infraconstitucionais, com
destaque para a Lei Complementar (LC) n°® 1/2000, chamada Lei de Respon-
sabilidade Fiscal (LRF). Ademais, hd varios dispositivos de controle e punigao
aplicados quase que anualmente por meio das Leis de Diretrizes Or¢camentdrias
(LDOs) e das Leis Orgamentdrias Anuais (LOAs), que primam pelo enrijeci-
mento da gestao/execugdo orgamentdria e criminalizacdo do gasto publico real,
sobretudo o de natureza orcamentdria, justamente aquele que é responsével pelo
custeio de todas as despesas correntes, tanto as intermedidrias/administrativas
como as finalisticas, destinadas a implementagio das politicas publicas em todas
as dreas de atuacio federal.

De outro lado, existem os normativos constitucionais, dos quais a
EC n°® 95/2016 do teto de gastos e a PEC n° 187/2019 dos fundos publi-
cos sio bastante expressivas, bem como infraconstitucionais, como: leis
n* 9.249/1995, 11.803/2008 ¢ 13.506/2017, que blindam o sistema financeiro
brasileiro da punigao criminal sobre os ilicitos financeiros cometidos, tais como
evasao de divisas, fraudes e remessas a paraisos fiscais (Delgado, 2018; Fatorelli,
2018). Todos esses regramentos sinalizam para a ampla liberdade, a blindagem
politica (a exemplo da recém-aprovada “autonomia” do BCB) e o grande raio de
manobra para o gasto publico financeiro, isto ¢, a flexibiliza¢ao sem limite superior
e a blindagem normativa e institucional do gasto publico financeiro — justamente
o oposto do tratamento que vem sendo conferido ao gasto primdrio real do setor
publico brasileiro.

Uma relacio nio exaustiva dos regramentos mais importantes derivados do
processo de privatizacio das finangas publicas no Brasil, com énfase clara sobre
o enrijecimento e a criminaliza¢do do gasto publico real, a0 mesmo tempo que
sobre a flexibilizagao e a blindagem do gasto publico financeiro, pode ser vista
no quadro A.1 do apéndice, constituindo-se no principal conjunto de evidéncias
empiricas a embasar a argumentagio e as teses principais deste texto.”

7. Bello, Bercovici e Lima (2019, p. 1800) ajudam a esclarecer o fendmeno: “A adocdo das politicas ortodoxas de ajuste
fiscal e a implementacao das medidas de reducéo do papel do Estado na economia e de atracdo de investimentos
estrangeiros fizeram com que se tornasse necessario garantir determinadas medidas de politica econdmica mesmo
contra as maiorias politicas, gerando um processo de reformas constitucionais em varios paises, cujo objetivo foi
‘constitucionalizar a globalizacdo econémica’. Com a garantia dos investimentos constitucionalizada e a retérica sobre
‘seguranca juridica’, ‘regras claras’, ‘respeito aos contratos’, ‘estado de direito’ (ou rule of law) sendo utilizada contra
qualquer atuacdo estatal que contrarie os interesses econdmicos dominantes, instituiu-se um fenémeno denominado
‘blindagem da constituicdo financeira’, ou seja, a preponderancia das regras vinculadas ao ajuste fiscal e a manutengao
da politica monetaria ortodoxa que privilegia os interesses econdmicos privados sobre a ordem constitucional
econdmica e as politicas distributivas e desenvolvimentistas. A Emenda Constitucional ne 95, de 2016, que instituiu o
Novo Regime Fiscal [NRF] e suspendeu a Constituicao de 1988 por vinte anos, se insere neste fendmeno, que ocorre
em um contexto de estado de excecdo econdmica permanente, em que se utilizam as medidas emergenciais a todo
0 momento para salvar os mercados, caracterizando uma subordinacdo do Estado ao mercado, com a exigéncia
constante de adaptacéo do direito interno as necessidades do capital financeiro, que busca reduzir a deliberacao
democrética ao minimo necessario, como se esta fosse uma mera formalidade”.
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Neste trabalho, portanto, sustenta-se a ideia de que as implicacoes desse
duplo processo jd sintetizado sao perniciosas para a dinimica de crescimento
econdémico, bem como para as condigoes de reprodugiao social da populagao.
Posto tratar-se, em sentido amplo, de opc¢io politica de politica econdmica e de
redesenho constitucional, esse arranjo normativo e institucional que se estd con-
solidando no pais é passivel de contestagdo teérica e empirica, razio pela qual é
importante desnudar as suas implicacoes e apontar alternativas criveis para rede-
senhar a referida institucionalidade, com vistas & promogao de um desempenho
econdmico e social mais condizente com o potencial e os anseios de crescimento
e inclusdo do pais.

Assim, ¢ preciso avancar sobre o tema das finangas publicas no Brasil, ja que:

* todas as iniciativas e justificativas de desmonte de direitos sociais e dos
trabalhadores dos tltimos governos, desde 2015 ¢ com maior for¢a a
partir de 2016, assentam-se na faldcia de que o Estado brasileiro é grande,
caro e ineficiente — “estd quebrado”, no jargio corrente — e, portanto,
apenas reformas fiscais estruturais e de longo prazo poderiam resgatar a
credibilidade e colocar a economia no rumo de um crescimento maior
e mais perene;

* o ajuste fiscal, concentrado na farta producio de restrigoes legais e
administrativas aos gastos primdrios (vale dizer: em investimentos
publicos, em politicas sociais € com o funcionalismo), jamais terminard,
porque nem a economia, nem as receitas ptblicas, nem os resultados fiscais
se recuperam, o que coloca direitos e populagao sob ameagas eternas;

*  oslucros e sua concentragio aumentaram e se sustentaram no agronegocio,
nos grandes grupos varejistas e nos bancos, sobretudo em fun¢io de
estratégias de valorizagdo financeira dos seus portfdlios, a partir do longo
periodo de semiestagnacio que se estabeleceu como norma desde 2015 e
prosseguiu mesmo durante a crise pandémica atual; e

* 0 debate sobre finangas publicas no Brasil, diferentemente da sua
dire¢io observada no resto do mundo hoje, ¢ altamente fechado ao
contraditério pelo respaldo que a narrativa dos governos brasileiros
encontra na grande midia e no empresariado, ideologicamente
interessados na agenda liberal de mercado.

Sobre isso, vale esclarecer que, na visao econémica liberal de mercado, tudo
se passa como se a relagio divida publica/produto interno bruto (PIB) (quanto
menor, melhor) fosse o indicador principal a orientar os comportamentos em-
presariais individuais, pois da suposta capacidade estatal em honrar, intertempo-
ralmente, os seus compromissos financeiros com os respectivos credores (familias
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e sobretudo empresas) é que adviriam a confianca privada e o estimulo governa-
mental indireto para as decisdes microeconémicas de gastos correntes e novos
investimentos. Reside aqui, portanto, toda a fundamentagio pretensamente
técnica que objetiva justificar (e aplicar) o conjunto de politicas publicas de auste-
ridade fiscal (mas obviamente nio a austeridade financeira) por meio da redugao
permanente de gastos publicos reais, deixando de lado a questao quase anedética
presente neste tipo de pensamento economicista, de que so indmeras e frageis
as mediagdes (l6gicas, tedricas e histdricas) necessdrias entre esta possivel causa
(uma baixa relagio divida/PIB) e sua possivel consequéncia (a confianga empresa-
rial minima necessdria para a adogao de atitudes microeconémicas no sentido da
contratagdo real de fatores de produgio). Resta ainda a divida sincera de por que,
afinal de contas, os liberais acreditam que a redugio da citada relagao divida/PIB
depende, Gnica ou predominantemente, da reducio forcada da divida (mediante
redugdo permanente dos gastos reais primarios do governo), e nao do aumento da
arrecadagao tributdria ou do PIB — ou ao menos de uma combina¢io mais ébvia
e virtuosa de todos os componentes desta equagao.

Enfim, para avancar além do que foi dito até aqui, este capitulo se organiza
em mais trés segoes, além desta introdugio. Na secdo 2, procura-se avangar na ca-
racterizagio do que chamamos de processo de enrijecimento da gestao/execugao
orcamentdria e criminaliza¢do do gasto publico real. Na secio 3, fazemos o mesmo
para o chamado processo de flexibilizagao sem limite superior e blindagem norma-
tiva e institucional do gasto publico financeiro. Na secdo 4, a guisa de conclusio,
tecemos consideracoes sobre algumas das mais negativas implicagoes econdmicas e
sociais derivadas da soma de ambos os processos reais sobre as (im)possibilidades de
desenvolvimento nacional e buscamos apontar algumas linhas mestras a partir das
quais poderia o pais sair dessa armadilha complexa e infrutifera.

2 0 PROCESSO DE ENRIJECIMENTO E CRIMINALIZACAO DO GASTO PUBLICO
REAL NO BRASIL

A partir de uma anélise de conjunto, derivada do quadro A.1 do apéndice (atos
normativos e linha do tempo da privatizacio das financas publicas no Brasil), é
possivel constatar a montagem paulatina de um arranjo normativo e institucional
de indole fiscalista e financista no Estado brasileiro, arranjo este responsével pelo
fendmeno de privatizagao das finangas publicas nacionais que estamos buscando
definir e caracterizar neste texto.

Por indole fiscalista entenda-se o conjunto de medidas que, desde a Lei
de Finangas de 1964 (Lei n° 4.320/1964), passando pela LC n® 101/2000 (co-
nhecida como LRF), pela EC n® 95/2016 (que instituiu o NRE, a vigorar por
vinte exercicios financeiros, estabelecendo limites individualizados para as despe-
sas primdrias), até chegar ao pacote de PECs: PEC n°® 186/2019, convertida na
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EC n° 109/2021; PEC n® 187/2019, que propde, fundamentalmente, a extingao
de fundos publicos com vistas ao redirecionamento de recursos para um suposto
abatimento da divida puablica; PEC n°® 188/2019, que visa a extin¢do do Plano
Plurianual (PPA), a cortes de gastos com pessoal e a reorganizagao do arranjo
fiscal interfederativo; e PEC n® 32/2020, pretensamente chamada de reforma
administrativa. Assim, vai-se consolidando um arranjo normativo e institucional
que engendra, de um lado, um processo de enrijecimento do gasto publico real e
criminalizagio da sua gestao/execu¢do orcamentdria.

De outro lado, por indole financista entenda-se o conjunto de medidas que,
em par com as j citadas e tantas outras presentes no quadro A.1, tais como as leis
n* 9.249/1995, 11.803/2008 ¢ 13.506/2017, protegem judicial e politicamente
o sistema financeiro brasileiro da punicio criminal contra ilicitos financeiros co-
metidos, como evasdo de divisas, fraudes e remessas a paraisos fiscais. Todos esses
regramentos sinalizam para a ampla liberdade, a exemplo da recém-aprovada au-
tonomia do BCB — Projeto de Lei Complementar (PLP) n° 19/2019, sancionado
em fevereiro de 2021 —, e para o grande raio de manobra para o gasto publico
financeiro, isto ¢, para a sua flexibilizagio sem limite superior e blindagem legal,
justamente o oposto do tratamento que vem sendo conferido ao gasto primdrio
real do setor publico brasileiro.

Ambos os processos fazem com que o Estado brasileiro, por meio do dito ar-
ranjo normativo e institucional de finangas publicas, venha sendo, historicamente,
conduzido e constrangido a atuar mais perfilado a atender aos interesses empresa-
riais imediatos e do processo de acumulagio financeira que aos interesses diretos e
prementes de sua populagio — a grande maioria, alids, ainda distante da cidadania
efetiva e do desenvolvimento integral da nagio. Assim, por meio dos atos normati-
vos listados na linha do tempo do fendmeno da privatizacio das finangas publicas
no Brasil (quadro A.1 do apéndice), ¢ possivel demonstrar que vem se desenvol-
vendo no pais um processo continuo de institucionaliza¢io, de cunho ao mesmo
tempo fiscalista e financista, ¢ um enrijecimento juridico-normativo das fung¢oes
de orcamentacio e controle interno dos gastos publicos. Tudo isso a partir de uma
contradi¢do associada a retdrica da transparéncia das contas e da responsabilizacio
dos agentes publicos (Arantes ez al., 2010).

Abaixo dessas determinagoes mais gerais, (des)organiza-se um processo di-
namico e complexo de “disputas, cooperagio, comandos hierarquizados e espagos
de autonomia fragmentados” em torno do que se chama hoje de governanca or-
camentdria, que “compreende essas relagoes, por meio de regras formais e infor-
mais, que se ddo ao longo do processo or¢amentdrio, de elaboragao, aprovacio,
execugio, avaliagao e controle dos recursos e gastos publicos” (Couto e Cardoso

Junior, 2018, p. 75).
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Embora nem a exegese dos atos normativos presentes no quadro A.1 nem a
identificagao plena dos principais atores envolvidos nos conflitos em torno da go-
vernanga or¢amentdria sejam passiveis de serem realizadas nos limites deste texto,
¢ preciso ter claro que esta dinimica estd na base concreta da formatagao do tal ar-
ranjo institucional de indole fiscalista e financista de finangas publicas aqui em tela.

De acordo com propostas de classificagio desses atores, identifica-
dos em grandes grupos de interesse em torno das regras de orcamenta-
¢ao e destinagio orcamentdria, a saber: i) guardioes; ii) gastadores ou exe-
cutores; iii) definidores de prioridades, ou simplesmente priorizadores; e
iv) controladores — todos oriundos de trabalhos de Wildavsky (1964), Wildavsky
e Caiden (2004) e Good (2014) apud Couto e Cardoso Junior (2018), é possivel
perceber que®

nao hd um modelo formatado para a governanga orcamentdria. Ela se traduz em
instituigoes, com regras formais e informais, que reproduzem equilibrios de forcas
entre atores com objetivos distintos dentro do processo alocativo e de implementagio
das politicas publicas.

O periodo recente demonstra que o ritmo das alteragdes foi acelerado e
novas modificagbes continuam em pauta, com lacunas relevantes. A relagio
do planejamento com o orcamento, com foco nos resultados das politicas
publicas a sociedade, fragiliza-se em detrimento da énfase eminentemente fiscal.
Os controladores, distantes da sua posicao de independéncia, inibem, ao lado dos
guardies, a acio dos executores, a0 mesmo tempo que preservam sua posicio de
definidores de gastos prioritdrios.

No entanto, a prépria capacidade do Executivo de promover suas prioridades
¢ limitada, revelando a fragilidade do equilibrio atual. Ademais, seria preciso
identificar quais dos temas dispostos na governanga or¢amentdria poderiam ser
objeto de alteracoes para tornar o equilibrio entre as forgas mais estdvel (Couto e
Cardoso Junior, 2018, p. 80-81).

8. Segundo Couto e Cardoso Junior (2018, p. 76), “Wildavsky (1964) identifica dois tipos de atores no processo
orcamentario, a partir do papel que desempenham no jogo orcamentario: os guardides, delegados pelo ntcleo de
governo a fazer a gestdo fiscal e a coordenar o processo alocativo; e os gastadores, que seriam os atores responséveis
pela efetiva alocacao e implementacéo das politicas publicas. Em uma ponta estariam os ministérios do Planejamento
e da Fazenda, com seus drgéos especificos, como a Secretaria de Orcamento Federal e a Secretaria do Tesouro Nacional,
enquanto os ministérios setoriais estariam alinhados entre os gastadores. Good (2014), aprofundando a classificacao
proposta por Wildavsky (1964), identificou, ao observar o processo orcamentario canadense, mais dois grupos de
atores. Good classifica, entre os gastadores, um grupo responsavel pela execucdo das prioridades do governo. A esse
grupo chamou de definidores de prioridades, dispondo que teriam recursos e instrumentos diferentes dos tradicionais
gastadores, o que teria impacto, inclusive, na relacdo entre estes e os guardides. Por fim, os controladores seriam
representados pelos 6rgdos de controle, internos e externos, as instituices fiscais independentes (IFls), a sociedade
civil organizada, o Poder Legislativo e a impressa especializada. Eles exerceriam um papel de mediar os interesses
conflitantes entre os demais atores e, no modelo ideal, prezariam tanto pela politica fiscal quanto pelo alcance dos
resultados e pela entrega dos servicos a sociedade (Good, 2014). No entanto, eles proprios defendem interesses
especificos, como no caso da execucdo de emendas parlamentares, e, no lugar da independéncia e da isencdo com
relagdo ao jogo orcamentario, sua atuagdo, no caso brasileiro, pode ter o peso pratico de priorizador de gastos, sendo
sua forca crucial para as transformagdes ocorridas na governanca orcamentaria”.
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A situacdo atual de desequilibrios e disfuncionalidades ¢ também derivada de
eventos cumulativos prévios, que, desde as décadas de 1980 e 1990, ajudaram a
condicionar a primazia das dimensoes fiscais e financeiras das finangas publicas so-
bre as dimensoes do planejamento e da implementagao das politicas publicas. Tudo
isso de modo a transmitir ao mercado financeiro e aos demais agentes privados (na-
cionais e estrangeiros) a sensagao de confianga na capacidade do governo de honrar
seus compromissos com a sustentabilidade e a solvabilidade da divida pidblica fede-
ral, desde entao gerida pela l6gica dominante da financeirizagao. Esta se processa,
na prética, por meio de um diferencial sempre positivo entre as taxas de juros pagas
pelo governo sobre os seus titulos, com garantia certa de recompra junto aos seus
credores, e as taxas de juros ou a eficiéncia marginal do capital privado potencial-
mente obtidas em alternativas nao governamentais de valorizacio.

A par dos processos narrados anteriormente, sendo a manutengao da estabi-
lizagao monetdria a fun¢io-objetivo primordial da gestdo macroecondmica desde
o Plano Real, e considerando ainda o ambiente politico-ideoldgico da década
de 1990, de liberalizagio dos mercados e de reducio do papel e do tamanho
do Estado brasileiro em suas relagbes com a sociedade e o mercado, nao é de se
estranhar que, do ponto de vista estratégico, até mesmo a fun¢ao-planejamento
tenha sido interpretada e aplicada para reforgar o cardter fiscalista/financista do
orcamento. Assim, relegou-se a um segundo ou terceiro plano a estruturagao dos
condicionantes técnicos e politicos necessdrios a institucionalizagio do PPA como
instrumento central do processo de planejamento governamental no pais.

Com isso, foram dados passos largos no processo de institucionaliza¢io da
politica de geracdo de superdvits fiscais primdrios permanentes. Este ¢, sem duvi-
da, um dos aspectos mais significativos do fendmeno de privatizagao das finangas
publicas no Brasil, uma vez que reflete um conjunto de orientagdes adotadas
pelos organismos multilaterais em seus procedimentos de negocia¢io com os go-
vernos dos paises-membros.

O processo tem inicio ao longo da década de 1980, quando boa parte dos
paises do chamado Terceiro Mundo enfrentava dificuldades em seus balangos de
pagamento e ndo conseguia cumprir os compromissos financeiros relacionados
as suas dividas externas. A entrada em cena do Fundo Monetdrio Internacional
(EMI) ajudou a resolver o problema da liquidez, mas houve a exigéncia de uma
série de contrapartidas para que os recursos fossem liberados. Entre elas, estava
o compromisso em obter superdvit nas contas externas por parte dos governos
solicitantes, uma vez que 0s COMPIromissos eram em moeda estrangeira, como
também gerar saldos superavitdrios em suas contas fiscais.

O caso brasileiro ganha uma conotagio particular a partir de 1994, em fun-
¢ao da estabilizagio monetdria obtida a partir do Plano Real. O sucesso relativo
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no controle dos indices inflaciondrios abriu caminho para a conquista paulatina
de maior autonomia e soberania governamental no processo de emissao de di-
vida publica federal. Com maior credibilidade na nova moeda e uma politica
monetdria de juros oficiais bastante elevados, tem inicio um processo de interna-
lizagao da divida externa, doravante precificada em moeda doméstica. Com isso,
ganha relevincia o compromisso com a geracio de superdvit fiscal primdrio, uma
vez que os compromissos financeiros oriundos do processo de endividamento
seriam, cada vez mais, assumidos em moeda nacional.

Em 1998, o FMI lan¢a um documento chamado Cédigo de Boas Priticas em
Transparéncia Fiscal: declaracio de principios. O texto pretendia estabelecer regras
gerais a serem observadas pelo conjunto dos paises-membros no que se refere a
politica fiscal e orcamentdria. Entre os intimeros pontos ali abordados, observa-se
um item especialmente dedicado 4 utilizagdo do “balango primdrio” como um
dos indicadores da condigao fiscal dos paises. Assim, passaria a ser considerado
nio apenas o comportamento das contas governamentais em geral, mas também
o saldo nas contas nio financeiras.

O documento ¢ de abril e alguns meses depois, em novembro de 1998,
a equipe econdmica liderada pelo ministro da Fazenda Pedro Malan finaliza-
va um acordo com o fundo. Uma das exigéncias estabelecidas por Washington
era 0 compromisso com a geracdo de superdvits fiscais robustos e permanentes
nos exercicios subsequentes. Trata-se, portanto, de evidéncia clara de comandos
provenientes de organismos internacionais a influenciar diretamente o desenho
das regras orcamentdrias internas, em cooperagio com os guardiodes, que bus-
cavam esse ‘respaldo” externo. Assim, poucos meses depois da assinatura do
acordo, o governo federal encaminha ao Congresso Nacional um projeto de LC
para regulamentar as financas publicas, o que acabou sendo feito por meio da

LC n° 101/2000, conhecida como LRE

Trés anos depois, o FMI divulga um outro documento oficial, o Manual
da Transparéncia Fiscal. Trata-se de um complexo e detalhado rol de recomenda-
¢oes e procedimentos no trato das questoes envolvendo a politica fiscal. Al estao
contidas diretrizes explicitas quanto a necessidade do comprometimento dos go-
vernos com a geragao de superdvits primdrios permanentes. Esses movimentos
redundam, efetivamente, em vdrios anos seguidos de saldos primdrios positivos,
a maior parte deles convertida em fonte de financiamento/pagamento de juros e
amortizagio do principal da divida publica federal (gréfico 1).
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GRAFICO 1
Brasil: crescimento do PIB e saldos primarios (1997-2020)
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Fonte: STN.
Elaboracdo do autor.

Tudo somado — no bojo dos processos de institucionalizagio e empodera-
mento das fungées de orgamentacio e controle dos gastos publicos federais, e
com o cerceamento da visdo candnica do orcamento equilibrado no ambito da
teoria dominante (porém equivocada) de finangas publicas, segundo a qual a
capacidade de gasto e investimento de um ente estatal qualquer deve estar em
fungao da capacidade prévia de poupancga prépria e qualquer déficit anual con-
tabil nessa relagio é necessariamente inflaciondrio —, foi-se cristalizando no Brasil,
conceitual e juridicamente, a crenca inconveniente de que os instrumentos de pla-
nificagdo, orgamentacio e controle dos gastos publicos deveriam abarcar o conjunto
completo de politicas, programas e agoes de governo com manifestagio or¢amentéria.

Como consequéncia, desde entio vem ganhando peso discursivo e materialidade
institucional o movimento de contabilizagio integral e detalhada da despesa publica, a
qual, por sua vez, deveria ser governada a partir da légica liberal do orcamento equili-
brado, isto ¢, da ideia forte de poupan¢a prévia como precondigio para toda e qualquer
rubrica de gasto corrente ou investimento do governo. O resultado final, para fechar o
cerco, é que a fungio controle cresceu e se desenvolveu, normativa e operacionalmente,
para controlar (vale dizer: vigiar e punir) os desvios de conduta do poder puablico (nesse
caso, dos proprios burocratas ordenadores de despesas publicas) em desacordo com os
preceitos definidos pela légica liberal do or¢amento equilibrado. Assim, antes nascida
sob o signo da busca republicana por transparéncia e responsabilizacio coletiva dos re-
cursos publicos, a fungio controle rapidamente se transformou em agente de inibigo e
criminalizagao do gasto publico e dos seus operadores ou executores.
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Neste particular, é preciso explicar que financas publicas sustentdveis, nos
termos sugeridos por Gimene (2019; 2020), sao algo diverso de finangas pu-
blicas estéreis. Financas sustentdveis sio aquelas assentadas em gastos primdrios
responsdveis por politicas pablicas, cujos efeitos agregados (e respectivos multi-
plicadores) tendem a ser positivos, na medida em que geram emprego, renda,
lucros e tributos ao longo do ciclo econémico. Seus determinantes sao de ordem
social, econémica e politica. J4 as financas estéreis sdo aquelas de natureza e/ou
destinagao financeira, cujos multiplicadores sao negativos e seus efeitos agregados
contribuem para a ampliacio do desemprego, da pobreza e da concentragio de
renda. Seus determinantes sio autdénomos, enddgenos, nio baseados em fatores
reais da economia, conforme explicado em Cardoso Junior e Raimundo (2020).

Dai que o problema nao ¢ o déficit ou a divida publica em si, mas apenas a
sua composicdo e a forma de financiamento ao longo do tempo. Evidentemente,
a composicio e a forma de financiamento da divida federal brasileira sao ruins,
pois sdo assentadas na légica de valorizagao financeira dos seus fluxos e estoques.
Basta ver, conforme dados oficiais de relatérios mensais da divida publica federal,
que, em 2019, o governo federal destinou ao pagamento do servico financeiro da
divida puablica o montante de R$ 1,038 trilhdo. Em 2020, esse valor saltou para
R$ 1,381 trilhdo, ou seja, um crescimento de R$ 343 bilhoes em apenas um ano — o
qual, ademais, foi recessivo na economia. Por sua vez, a previsio para 2021 era, no
momento de finalizagio deste texto, de R$ 2,236 trilhdes, segundo a LOA aprovada
para este exercicio financeiro, o que equivalerd a cerca de R$ 6,1 bilhoes por dia,
praticamente o dobro do valor didrio pago no ano anterior.”

A titulo de exemplificagdo, o grifico 2 apresenta a composi¢ao e as diferen-
cas entre os grandes agregados de despesas reais e financeiras da Unido, entre 2000
e 2020, a pregos constantes.

9. Ainda segundo Paulo Lindsay (informacdo verbal), do Instituto Brasileiro de Geografia e Estatistica (IBGE), isso
representara em 2021 cerca de 54% da despesa geral da Unido, no valor de R$ 4,1 trilhdes. Em 2020, a despesa geral
da Unido foi de R$ 3,535 trilhdes. Desse total, o valor de aproximadamente R$ 1,381 trilhdo, ou 39%, foi destinado ao
pagamento da divida publica federal. Quando analisamos os dados executados da despesa geral da Unido em 2020,
de R$ 3,535 trilhdes, percebermos que cinco funcdes primarias obrigatorias totalizaram cerca de R$ 2,154 trilhdes,
ou 79,3%, do orcamento primério da Unido, a saber: i) Previdéncia Social, com R$ 764 bilhdes; ii) assisténcia social,
com R$ 412 hilhGes; iii) gasto com pessoal/encargos sociais, com R$ 299 bilhdes; iv) satide, com R$ 151 bilhdes; e
v) educacdo, com R$ 82 bilhdes.
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GRAFICO 2
Brasil: evolucdo dos grandes agregados de despesas da Unido (2000-2020)
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Isso mostra haver um grande comprometimento anual de recursos publicos
destinados ao gerenciamento (leia-se: garantia de liquidez e solvabilidade) da divida
publica federal brasileira. Significa que a captura da gestao da divida publica pelas
finangas especulativas continua sendo o principal entrave ao crescimento econdmi-
co e um constrangimento inaceitdvel ao cumprimento dos direitos sociais no pais.

3 0S PROCESSOS DE FLEXIBILIZAGCAO E BLINDAGEM DO GASTO
PUBLICO FINANCEIRO

Para além e abaixo do aparato normativo explicitado no quadro A.1 do apéndice,
o qual conforma o arranjo institucional mais geral de funcionamento do feno-
meno de privatizagio das financas publicas brasileiras, hd também que se levar
em conta o processo de gerenciamento da divida publica e da politica monetaria
pelas autoridades econdmicas do pais. Em particular, reside, no seio do processo
de privatizagdo das financas publicas, a dimensao da gestio da divida publica pelo
Tesouro Nacional, em suas relagdes com a gestdo da politica monetdria e cambial
pelo BCB (Vieira Filho, 2019).

A despeito de o objetivo formal da STN estar concentrado no gerenciamen-
to da divida publica segundo critérios de minimizagao dos custos de rolagem no
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longo prazo e assuncio de niveis prudenciais de risco operacional, de solvéncia e de
sustentabilidade temporal da divida, sabe-se que as consequéncias do manejo desta
fungao vao além disso, produzindo efeitos macroeconémicos mais amplos. Entre
tais efeitos, vale destacar que, quanto mais confidvel, nos termos do mercado, for o
gerenciamento da divida e quanto mais solvente — vale dizer: resgatdvel diretamente
em moeda nacional — for o préprio estoque de divida, mais o Estado se encontrard
em condigoes de oferecer moeda ao mercado e dela dispor como veiculo de funding
para o financiamento da atividade produtiva em seu espago territorial.

Em outras palavras, sendo o Estado responsdvel, em Gltima instincia, por
zelar pela estabilizagao do valor real da moeda — fungao esta desempenhada dire-
tamente pelo BCB e subsidiariamente pela STN, por meio do controle de liqui-
dez que se faz mediante a emissdo/recompra de titulos publicos, e ao garantir as
condi¢des sob as quais a moeda venha a cumprir também seu papel de financia-
dora do desenvolvimento —, cabe 8 STN fazer com que os graus de confianca e de
solvéncia no gerenciamento cotidiano da divida sejam os mais elevados possiveis.
Esse resultado, indireto e desejdvel, da gestao da divida publica pela STN nao deve
esconder, por fim, que, normalmente, é a divida ptblica que permite a cobertura
direta e imediata de despesas emergenciais do governo — como as relacionadas
a calamidades publicas, desastres naturais, guerras etc. Ela viabiliza também a
constitui¢io de fundos publicos voltados ao financiamento de grandes projetos de
investimento, normalmente com horizonte de médio e longo prazo — como em
transportes, energia, saneamento bésico etc. Tais aspectos, portanto, sio de suma
importancia na explicitagao de alguns dos instrumentos de mobilizagao de recur-
sos publicos voltados ao crescimento econémico, todos necessdrios a sustentagiao
de trajetdrias robustas de desenvolvimento no pais.

Vé-se, no entanto, que muito pouco vem sendo praticado em diregio ao
financiamento direto do desenvolvimento nacional ao longo dos ultimos anos,
apesar da melhora relativa da composicio e do perfil da divida puablica federal
brasileira, tal como pode ser atestado por dados publicados em relatérios men-
sais da divida publica federal. Isto porque a primazia das politicas de austeridade
professadas e praticadas pela STN, em articulagio organica com outros guardioes
do gasto publico — como a Secretaria de Or¢camento Federal (SOF) e as instin-
cias de controle representadas pelo Tribunal de Contas da Unido (TCU) e pela
Controladoria-Geral da Unido (CGU) —, bem como com os agentes priorizado-
res de gastos no 4mbito do nicleo decisério de governo, geram, em termos reais,
muito mais problemas que beneficios econdmicos ou sociais, a saber:

*  estagnacio econdémica duradoura;

* desemprego, informalidade, subutilizagio e precarizagio imensa da
classe trabalhadora e dos rendimentos do trabalho;
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*  colapso do consumo interno e da arrecadagao tributdria;

* financeirizagio da gestdo e da prépria divida publica, esterilizacio de
recursos reais da economia, subfinanciamento de politicas publicas
essenciais e colapso do investimento publico como indutor potencial
do crescimento; e

e acirramento do endividamento de estados e municipios, competi¢io
(em vez de colaboragio) e guerra fiscal permanente entre Unidades da
Federagao (UFs), esgarcamento ao limite do pacto federativo e colapso
das financas subnacionais etc.

Nao por outra razao, chamamos de austericidio o conjunto de pressupostos
ideoldgicos' e diretrizes de politica macroecondmica'’ que conformam um ar-
ranjo institucional de gestao da drea econdmica do governo que, além de possuir
precdria fundamentagio tedrica e histérica,' produz resultados opostos aos dese-
jados, com enormes e negativas repercussoes sobre a capacidade de crescimento,
a geracdo de empregos e a distribuicao de renda e riqueza numa sociedade como a
brasileira, jé marcada estruturalmente por imensas heterogeneidades, desigualda-
des e necessidades de vdrias ordens (Moretti, Santos e Bandeira, 2018).

Significa dizer que os instrumentos defendidos pelo liberalismo econémico
se converteram na finalidade tltima desses sistemas. Os meios — isto ¢, a proprie-
dade privada como fundamento, a concorréncia como principio, a acumulagio
de capital monetdrio como objetivo maior — se converteram em fins em si mes-
mos do modelo, retirando de cena tanto os pressupostos (irrealistas) sob os quais
tal economia poderia funcionar como as consequéncias concretas deletérias para
o planeta e a espécie humana que tal mecanismo engendra. O colapso ambiental,
a deteriora¢io das condicoes de trabalho e existéncia, a financeirizacio (e exclu-
s30) da renda e da riqueza, o empobrecimento cultural e civilizatério de modo
geral, tudo isso como consequéncia direta — e abjeta — do liberalismo econémico,

10. Tais como: i) uma visdo intrinseca e extremamente negativa acerca do Estado e do peso e papel que os governos,
as politicas publicas e os préprios servidores civis deveriam desempenhar relativamente as esferas do mercado e
da sociedade; e i) uma visdo tedrica e historica (extremamente simplista e questionavel) acerca de uma suposta
independéncia, superioridade e positividade do mercado (como representante etéreo e idilico da esfera privada),
relativamente ao Estado, visto como a fonte de todos os problemas do mundo econdmico e incapaz de bem representar
(e agir para) os interesses gerais da sociedade e da esfera publica, cuja acdo é vista como deletéria ao equilibrio
econdmico e social justo que poderia advir da interacdo direta e desimpedida das vontades individuais, mediada pelos
mercados privados e monetarios de bens e servicos.

11. Assim como as expressas, no caso brasileiro, pelo tripé de politica macroecondmica (vale dizer: regime de metas
de inflacdo, perseguidas em grande medida pela combinacdo entre taxa de cdmbio apreciada e geracéo de superavits
fiscais primarios elevados e permanentes), que vem sendo sequido basicamente desde 1999 no pais e para o qual
importam: i) a manutencdo de taxas de juros oficiais acima das respectivas taxas da maior parte dos paises que
concorrem com o Brasil pelos fluxos internacionais de capitais; e i) a normatizacdo juridica rigida, tanto mais grave
quanto mais no plano constitucional estiver, de alguns regramentos de natureza econémica, particularmente os das
financas publicas, tais como a LRF e a EC ne 95, entre muitos outros (quadro A.1 do apéndice).

12. Conforme trabalhos organizados por Dweck, Rossi e Oliveira (2016; 2018; 2020), além de Brasil Debate
et al. (2015a; 2015b) e Rossi, Dweck e Oliveira (2018).



304 Governanca Orcamentaria no Brasil

converteram-se em fatos normais e naturais da realidade alienada ou resignada
das sociedades contemporaneas.

Ora, como se sabe, em muitos lugares do mundo, e no Brasil néo ¢ diferente,
o capitalismo ¢ altamente dependente da capacidade do Estado de mobilizar e ca-
nalizar seus recursos e instrumentos de politicas pablicas em favor do processo de
acumulagio de capital produtivo, em bases privadas. Prova disso ¢ que, hoje em dia,
por trés da divida publica e dos gastos governamentais com juros para a rolagem da
divida, estdo credores do Estado, que sdo, em sua maioria, empresas privadas e gran-
des agentes rentistas, os quais fazem das finangas publicas uma fonte de acumulagio
e enriquecimento nem sempre assentada em bases produtivas (grafico 3).

GRAFICO 3
Brasil: principais detentores dos titulos publicos federais — DPMFi (2007-2020)
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Vé-se que instituigoes financeiras (ou bancos multiplos), fundos de inves-
timento e fundos de previdéncia complementar detém cerca de dois tercos dos
titulos publicos federais no Brasil. Em um importante trabalho sobre os agentes
privados da financeirizagao no pais, Lapyda (2021, p. 18) mostra que

[um] trago saliente da financeirizagio no Brasil (e em outros paises periféricos) é a
alocagio expressiva em titulos de divida puablica, devido principalmente a uma taxa de
juros mantida elevada desde o Plano Real — como parte de uma politica econdmica
ortodoxa. No caso dos fundos de investimento, viu-se que atualmente a aplicagio nesse
tipo de ativo gira em torno de 70% do patriménio liquido, de modo que, no final
de 2020, eles detinham 26% da divida publica, as institui¢oes financeiras quase 30%
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e fundos de previdéncia 22,6% (quase 80% do total, portanto). Somando-se a parte
do préprio governo (3,8%), os quase 4% de seguradoras e 9% de “nao residentes”,
tem-se praticamente o total da divida. O peso dos estrangeiros, porém, ¢ largamente
subestimado nos “nio residentes”, j4 que nio se contabilizam ai aqueles inseridos
em outras rubricas. Esse quadro, aliado ao fato de os dealers” serem compostos
basicamente por um grupo pequeno de bancos (também nacionais e estrangeiros),
revela que o setor bancdrio é de longe o grande controlador da divida publica interna
brasileira e que o peso dos estrangeiros ¢ considerdvel.

O rentismo sobre o orcamento publico é um dos pilares da financeirizacio em
geral, mas possui, portanto, uma importancia particular no Brasil. Além do cardter
“improdutivo” da divida publica brasileira, fica evidente, assim, a “armadilha’
que ela representa — sobretudo em um contexto de financeirizagio. Seu montante
cresce continuamente apesar dos esforcos do governo e hd elevada concentragao
dos detentores. Em vez de ser um meio de financiamento de investimentos
essenciais para o pafs, ela é antes um mecanismo de apropriagio de grandes parcelas
da riqueza socialmente produzida por esse pequeno grupo e de “chantagem” do
governo por parte dos agentes financeiros, inclusive internacionais. Os efeitos
sobre o investimento produtivo privado também sio evidentes, jd que o custo de
oportunidade deste eleva-se: os bancos possuem menos interesse em emprestar e
as empresas, em investir. Desse modo, a depender dos bancos e dos investidores
institucionais, o rentismo continuard sendo o carro-chefe do capitalismo brasileiro.

Ainda segundo Lapyda (2021, p. 6-7),"

os cinco maiores bancos (dois dos quais sio publicos) centralizam recursos cujo
montante superou o PIB brasileiro em 2019 (mais de R$ 7,3 trilhoes), além de
deterem cerca de 70% dos ativos totais de todo o Sistema Financeiro Nacional
e mais de 80% do segmento bancdrio. A crise mundial de 2008 contribuiu para
esse quadro, na medida em que estimulou fusées e aquisicdes no setor nos anos
subsequentes: foram dezoito entre 2008 ¢ 2019.

Os bancos possuem ainda outras fontes importantes de lucro. Embora o
conservadorismo do setor (que se acomodou com os ganhos em torno da divida
publica) tenha historicamente mantido baixas as taxas de concessao de crédito, os

13. De acordo com o SFN, “os dealers sdo instituicGes financeiras credenciadas pelo Tesouro Nacional com o objetivo
de promover o desenvolvimento dos mercados primario e secundéario de titulos publicos. Os dealers atuam tanto nas
emissoes primarias de titulos publicos federais como na negociagdo no mercado secundario desses titulos. Atualmente,
o Tesouro Nacional possui doze dealers, dos quais nove sao bancos e trés sao corretoras ou distribuidoras”. Disponivel
em: <https:/bit.ly/30GcnOm>.

14. Em seus trabalhos, Lapyda (2019; 2021) apresenta outras dimensdes relevantes da financeirizagdo no Brasil.
"A emergéncia da financeirizacdo em ambito mundial est4 estreitamente vinculada a ascensao de novas instituices
que centralizam o capital monetario. Embora fundos de pensao, fundos de investimento e companhias de seguro ja
existissem hé décadas, sua quantidade e o volume de recursos por eles detido aumentaram expressivamente a partir dos
anos 1980. Esse processo foi acompanhado de sua concentracdo: atualmente, os quinhentos maiores administradores
de fundos gerem 25% dos ativos financeiros mundiais, o equivalente a cerca de 100% do PIB global. Isso conferiu a
esses agentes caracteristicas particulares e um papel de destaque no mundo econdmico e social. Para além da crise
de sobreacumulacdo do capital deflagrada nos anos 1970 — que elevou a parcela do capital mantida na forma de
dinheiro e aplicada financeiramente —, a necessidade de formacao de poupanca privada (de familias e empresas) para a
aposentadoria dos trabalhadores contribuiu para explicar esse movimento” (Lapyda, 2021, p. 8).
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spreads no Brasil sio elevadissimos. As tarifas de servicos também sao altas e se
tornaram motivo de reclamacio incessante dos clientes, o que levou tanto a um
aumento da regulagdo por parte do Banco Central quanto ao movimento recente
de estimulo a bancos virtuais e outras finzechs.

Por fim, € preciso ressaltar que os principais bancos no Brasil sao multiplos, atuando
em outros segmentos importantes no processo de financeirizagio, como o de
seguros, de previdéncia e de fundos de investimento. O mercado de seguros teve
crescimento exponencial ao longo do século XXI, ultrapassando os R$ 100 bilhoes
em provisoes técnicas no ano de 2016 e atingindo R$ 142,5 bilhoes em 2020. Nas
primeiras posicoes, estdo instituigdes pertencentes a bancos nacionais. O Bradesco
teve um faturamento de R$ 32,7 bilhdes em 2016 (primeira posi¢io) nesse ramo
de atividades, excluindo-se VGBL [vida gerador de beneficio livre]; e o Banco do
Brasil, R$ 15,3 bilhoes (terceira posi¢io). Considerando-se apenas o segmento
VGBL, as quatro primeiras colocadas pertenciam a bancos nacionais.

Quanto aos fundos de investimento, os bancos dominam a distribui¢io para os
investidores de varejo — utilizando-se dos fundos em cotas para segmentar sua
clientela. Essa é uma caracteristica dos “mercados emergentes” de forma geral,
e especialmente marcante no Brasil, pois os bancos também sio os principais
administradores e gestores de fundos através de empresas subsididrias: segundo
dados da Anbima [Associacio Brasileira das Entidades dos Mercados Financeiro
e de Capitais], eles correspondem a 9 dos 10 maiores administradores ¢ a 8 dos
10 maiores gestores (sem incluir a XB, que se tornou banco recentemente) e, segundo
estudo de 2015, controlavam 85% dos ativos sob custédia.

No caso das entidades abertas de previdéncia complementar, as cinco maiores
empresas do ramo pertencem a bancos ou sdo a eles associadas. J4 os fundos de
pensio (entidades fechadas de previdéncia complementar), por serem ligados as
instituicoes de seus cotistas, nao estiao diretamente associados aos bancos. Contudo,
tanto fundos de pensio como seguradoras “terceirizam” boa parte da gestao de
seus recursos através da aplicacdo em fundos de investimento, que, como visto,
sdo em boa parte administrados e geridos por bancos. Além disso, dois dos maiores
fundos de pensio do pais, Previ [Caixa de Previdéncia dos Funciondrios do Banco
do Brasil] e Funcef [Fundagio dos Economidrios Federais], sio de funciondrios
de bancos (Banco do Brasil e Caixa, respectivamente), de modo que o patrocinador
(o banco) possui assento no conselho de gestao.

E o agravante da situagdo brasileira é que virios regramentos adicionais

vém sendo explicitamente aprovados para proteger o sistema financeiro brasilei-
ro da punigio criminal sobre os ilicitos financeiros cometidos, tais como evasio
de divisas, fraudes e remessas a paraisos fiscais, conforme atestam trabalhos de
Delgado (2018) e Fatorelli (2018). Sdo exemplos disso as leis n® 9.249/1995,
11.803/2008 ¢ 13.506/2017.

A primeira delas é uma lei responsédvel por conferir trés benesses tributdrias

aos proprietdrios da riqueza financeira, a saber:
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a) a instituigdo de isencdo integral do IR [Imposto de Renda] (aliquota zero) aos
dividendos pagos aos acionistas, na contramio do que se faz no resto do mundo;
b) a dedugio dos juros implicitos sobre capital préprio, como se fossem despesas,
com vistas a reduzir a renda tributdvel; ¢) a redu¢io do rol de aliquotas do IR
estabelecendo o limite superior em 27,5%, contra a prépria legislacao pretérita que
crescia progressivamente até a faixa dos 40% (Delgado, 2018, p. 111).

Da segunda, ainda de acordo com Delgado (2018, p. 111-112), afirma-se
o seguinte.

O servigo de divida publica nao ¢ suscetivel 4 verdadeira apreciagio pelo Congresso
Nacional, fruto de emenda de redagio na Constituinte (art. 166, pardgrafo 3,
item b, da CF), que explicitamente autoriza essa isencdo; e ainda da confecgio
de uma conta fechada STN/BCB, compulsoriamente incluida no orcamento da
Unido por autoriza¢io da lei especifica n® 11.803/2008. Sio exemplos tipicos
de uma institucionalidade fiscal-financeira pouco republicana, se comparada
aos paises do chamado capitalismo organizado, majoritariamente integrantes da
OCDE [Organiza¢io para a Cooperagio ¢ o Desenvolvimento Econ6émico]. Essa
caracteristica no apenas se mantém no perfodo pds-1988, como também vira uma
prética regulamentada pela Lei de Responsabilidade Fiscal (Lei Complementar
n® 101/2000 — art. 8, pardgrafo 2°), culminando com a EC n® 95/2016, que nio
apenas mantém o “servico de divida’ como estava (jé desregulado), mas amplia
para toda a despesa financeira os atributos de irresponsabilidade fiscal e ilimitada
criagdo de despesa por iniciativa do alto szff das financas publicas — Banco Central
e Tesouro Nacional.

Por fim, quanto a terceira lei, Delgado (2018, p. 115) diz o seguinte.

A linguagem da MP [medida proviséria], convertida em lei, ¢ indireta, mas precisa,
para atingir esse objetivo: que os bancos e demais institui¢oes financeiras sob jurisdigio
do Banco Central ¢ as corretoras ¢ demais operadores do mercado de capitais, sob
jurisdicio da CVM [Comissao de Valores Mobilidrios], adiram aos “termos de
compromisso” e “acordos de leniéncia’, “sem necessidade de confissio de crime”, para
obter “acordos de leniéncia secretos” mediante aplicagio de multas escalonadas até o
méximo de 300 milhoes de reais. Na linguagem dos “mercados”, a regra pode ser lida
como de “precificacao” do ilicito. Tais acordos, pelo seu cardter secreto, impedem na
pratica a opera¢o subsequente do MPF [Ministério Publico Federal] na identificagio
dos ilicitos criminais envolvidos, regra que contrasta flagrantemente com tudo mais
que se vé na midia corporativa sobre o “combate & corrup¢ao”.

Em suma, a referida normatizacio vai, entio, institucionalizando um verdadeiro
processo de financeirizagio da divida publica federal e privatizagao/privilegiamento
da sua gestao pelas autoridades monetdria (BCB) e fiscal (STN) do pais. Como dito,
ela promove, em fungio do arranjo normativo em constru¢io (quadro A.1 do apén-
dice), bloqueios e limites superiores ao gasto fiscal primdrio de natureza real, justa-
mente o gasto que ¢ responsdvel pelo custeio de todas as despesas correntes, tanto as
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intermedidrias/administrativas como as finalisticas, destinadas & implementacio efeti-
va das politicas publicas federais em todas as dreas de atuagao governamental. Simulta-
neamente, hd regramentos que representam tanto a flexibiliza¢ao sem limite superior
como a blindagem politica (inclusive para fins criminais) do gasto publico financeiro,
cujos principais beneficidrios sao as instituigoes financeiras (bancos, corretoras, se-
guradoras), fundos de investimento e demais agentes econdémicos de grande porte,
inclusive estrangeiros com atuagio no pais.

4 A GUISA DE CONCLUSAO: IMPLICACOES ECONOMICAS E SOCIAIS DA
PRIVATIZACAO DAS FINANGAS PUBLICAS NO BRASIL

Longe de propor um Estado ndo intervencionista, o
neoliberalismo concebe uma politica de intervengio
estatal em favor do mercado, que frequentemente
coexiste com o crony capitalism, o capitalismo
oligdrquico, a servigo dos “amigos’, tio visivel na
Hungria de hoje, como também na Polénia, ¢
esteve presente nos fascismos. A democracia aparece
com frequéncia como wm obstdculo: os mais pobres
sdo acusados de tentar impor uma assimetria nas
relagies, o que significa levantar exigéncias de
redistribuicio de riqueza e de justica social, que
prejudicam o livre jogo dos pregos e 0 movimento
do capital. Nesse sentido, o neoliberalismo se revela
profundamente antidemocritico.

Ruy Fausto

De acordo com as politicas de austeridade fiscal, reformas da previdéncia e ad-
ministrativas seriam fundamentais, pois, ao apontar para uma redu¢io do gasto
publico, transmitiriam ao mercado e a agentes econémicos relevantes a sensacio
de solvabilidade e confianca na gestao da divida ptblica. Medidas de austeridade
seriam, portanto, o instrumento e a solugdo para restaurar a conflanga empresarial
e, com isso, estabelecer fundamentos para o crescimento econémico.

Essa relacio entre austeridade governamental e confianca dos investidores
¢ um mantra constante nos discursos correntes, o que tem levado governos a
implementar reformas e politicas contracionistas — acompanhadas de recessao,
estagnagao ou mesmo deflagio — em todo o globo. Mas ¢ importante ressaltar
que as restri¢oes ao gasto no Brasil, um pais que emite sua propria moeda e cujo
governo ¢ credor internacional, sao muitas vezes autoimpostas pela legislacao, que
sempre se pode alterar (Dalto ez al., 2020).
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O dinheiro do governo, portanto, nio acabou nem acabard, mas as regras
fiscais brasileiras, excessivamente rigidas, o impedem de gastar num momento em
que a economia, depois de vdrios anos de crise, ainda nao logrou recuperar o nivel de
renda de 2014. Felizmente, no entanto, jd vao se avolumando opinides contrdrias ao
austericidio como ideia e prdtica dominante no mundo. Economistas estrangeiros de
grande influéncia internacional, tais como Blanchard e Summers (2019), e mesmo
alguns brasileiros de formagao liberal, como Resende (2017), vém afirmando que
essa crenga na austeridade, como fim em si mesma, estd assentada em suposigoes
tedrica e empiricamente equivocadas.

As evidéncias e estatisticas disponiveis mostram que os paises que seguiram
o receitudrio da austeridade cresceram menos e/ou sairam mais tardiamente de si-
tuacoes de crise econdmica. Ao contrdrio, paises que adotam politicas econémicas
que combinam virtuosamente o gasto publico (gastos correntes e investimentos)
com incentivos corretos, seguranga juridica e perspectiva econdmica positiva con-
seguem mobilizar complementarmente os investimentos privados, no sentido de
um crescimento econdmico mais elevado e sustentdvel (quadro 1).

QUADRO 1
Relacdo entre ajuste fiscal (contracionista versus expansionista) e crescimento econémico
Mais crescimento: crescimento econdmico Menos crescimento: crescimento
maior apds ajuste econdmico menor apos ajuste
Mais austeridade: politica fiscal contra- Irlanda (1987) Finlandia (2000)

Grécia (2005, 2006)
Noruega (1979)

cionista, ou seja, retracao/esterilizacao

do gasto real Noruega (1983)

Espanha (1986, 1987)
Finlandia (1996, 1998)

Grécia (1976)
Menos austeridade: politica fiscal expan- | Irlanda (1976, 1988, 1989) Finlandia (1973)
sionista, ou seja, expansao/reorientacdo Holanda (1996) Irlanda (2000)
do gasto real Noruega (1996) Noruega (1980)

Nova Zelandia (1993, 1994, 2000)
Portugal (1986,1988, 1995)
Suécia (2004)

Fonte: Alesina e Ardagna (2010) apud Rossi, Dweck e Oliveira (2018, p. 23).
Elaboracdo do autor.

No caso brasileiro, apesar de o Indice de Confianca Empresarial (ICE) ter
crescido desde a deposi¢io de Dilma Rousseff, a aprovagio da EC n°® 95/2016 re-
ferente ao teto de gastos, as reformas trabalhista e previdencidria e a eleicdo de
Bolsonaro a presidéncia, o fato concreto é que os indices de atividade econémica e
da produgio industrial permaneceram estagnados ou declinantes desde 2016 — bem
antes, portanto, da crise pandémica (sanitdria, econdmica e social) deflagrada em
2020 (gréfico 4).
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GRAFICO 4

Brasil: correlacdo negativa entre ICE e comportamento real da producdo industrial e
da atividade econémica (2016-2019)

4A - Producdo industrial e confianca da indUstria de transformacdo (ICl) (com ajuste sazonal)
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Fonte: Fundacdo Getulio Vargas (FGV), BCB e Pesquisa Industrial Anual (PIA)/IBGE.

Elaboracdo do autor.

Nota; ' Indice de base fixa (média de 2012 = 100).

Obs.: ICI - Indice de Confianca da Industria; IBC-Br — Indice de Atividade Econémica do Banco Central-Brasil.

Por isso, nada assegura que a reforma administrativa, da qual as PECs
n® 187/2019, 188/2019 e 32/2020 sdo parte, todas centradas em reducio de
direitos e de entregas de bens e servicos & populagio, em arrocho salarial ¢ em
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demissoes diretas de servidores (e indiretas de trabalhadores cujas rendas depen-
dem dos gastos daqueles), melhore este quadro. Pelo contrério, deve agrava-lo —
ou, na melhor das hipéteses, instaurar a estagnagao com retrocesso social como o
novo normal brasileiro.

Tais medidas serdo completamente contraproducentes. Isso porque, em vez
de contribuirem para o almejado ajuste fiscal estrutural do setor publico, devem
na verdade intensificar a contra¢io da demanda agregada (direta e indiretamente
financiada pela massa de rendimentos do trabalho proveniente dos servidores pu-
blicos) e, portanto, contribuir para a redugao mais que proporcional do consumo
doméstico, do faturamento empresarial, do emprego privado e da arrecadacio tri-
butdria direta e indiretamente dependente e derivada da mesma massa de rendi-
mentos (Blyth, 2017). Ademais, medidas desse porte devem induzir um processo
de fuga de talentos do setor publico para o setor privado, até mesmo para fora do
pais, bem como um processo de desestimulo ao trabalho, com consequéncias de-
letérias sobre a prépria capacidade e qualidade das politicas publicas em atender,
adequadamente, a populagio beneficidria em cada caso concreto.

Assim, a primeira e mais importante medida a ser implementada para en-
frentar a atual situagdo consiste em abandonar as atuais regras fiscais anacronicas
que tanto engessam a capacidade de gasto e de agao do Estado quanto aprisionam
as alternativas a medidas efetivamente insuficientes diante do cendrio em curso.
Em linhas gerais, as normas fiscais vigentes no Brasil estdo estruturadas em quatro
pilares: i) proibi¢do de que o BCB financie o Tesouro Nacional (art. 164, § 1°,
da CF/1988); ii) proibi¢ao de que a Unido realize despesas correntes por meio do
aumento da divida publica (a chamada “regra de ouro”, nos termos do art. 167,
inciso III, da CF/1988); iii) proibi¢do de que os entes federados realizem despe-
sas acima dos valores definidos por metas de resultado primdrio (art. 4°, § 1°, da
LRF); e iv) proibi¢ao, desde 2016, de que haja aumento real das despesas prima-
rias da Unido nos vinte anos seguintes (EC n°® 95/2016, do teto de gastos)."”

As mesmas quatro regras fiscais tornam pouco flexiveis (sobretudo para
cima, ou seja, para anseios e necessidades de mais recursos) os processos de
orcamentacio, alocacio, realocacio, destinacio inter e intrassetorial, inter e
intrafederativa, inter e intratemporal, além das subfuncoes de monitoramen-
to, avaliagdo, controle intraestatal, transparéncia, accountability e participagao
social sobre o gasto publico primdrio. Tais regras, no seu afa por reprimir os
gastos publicos reais, salvaguardar o gasto financeiro estéril, vigiar e punir os
cidadios etc., desequilibram o jogo de poder entre atores estratégicos da go-
vernanga or¢amentdria, fragilizam o potencial indutor do gasto publico real

15. Para uma visdo mais detalhada acerca dos pros e contras das normas fiscais brasileiras, ver Assecor (2020).



312 ‘ Governanca Orcamentaria no Brasil

ao desenvolvimento nacional e tornam o modelo brasileiro de Estado, delas
derivado, antieconémico em termos capitalistas.

Indo além, ¢é possivel também dizer que as quatro regras fiscais citadas con-
tribuem para processos de desincentivos e criminalizagio dos gestores (chamados
ordenadores de despesas ou executores do gasto publico), dos dirigentes (que ocu-
pam cargos politicos de priorizagao e tomada de decisdes sobre recursos publicos)
e do préprio gasto publico primdrio. Isto ¢, elas ndo levam em consideragao o fato
de que os gastos correntes finalisticos e mesmo os gastos salariais com custeio da
mdquina publica, ainda que possam ser racionalizados e aperfeicoados, sio mais
complementares que concorrentes ao crescimento da economia. Vale dizer que
sio gastos que, comprovadamente, impactam positivamente a renda privada, a
renda domiciliar e até mesmo a arrecadacio tributdria.

Em contrapartida, ¢ bem verdade, segundo Moretti, Funcia e Ocké-Reis (2021),
que vigora no pais, em termos praticos, uma espécie de austeridade fiscal seletiva.

Ainda que a capacidade de resposta do Estado a crises tenha se mostrado ainda mais
relevante ante a pandemia, cristalizou-se uma correlagio de forcas desfavordvel aos
usudrios de servicos publicos em que as principais definigoes sobre o orcamento
sdo controladas: a) pelos interesses do mercado, que relaciona expectativas sobre
a economia a redugio de gastos sociais e investimentos publicos; b) por grupos de
pressio, sediados em posicoes institucionais que lhes fornecem acesso privilegiado
aos fundos publicos. (...) Neste contexto, o teto, adotado em meio a narrativa da
relevincia do ajuste fiscal como instrumento de saida da crise de 2014-2016, acaba
se tornando um argumento retérico para dar credibilidade 4 politica econdmica,
uma vez que, no curto prazo, é contornado por artificios no interior das contas
publicas, a0 mesmo tempo que se observa a ampliagio estrutural de sua rigidez. (...)
Esse quadro remete a um jogo complexo em que coexistem contengio das despesas
primdrias ordindrias no atacado, distribuicio de recursos no varejo e flexibilizagio
seletiva da politica fiscal para arbitrar gastos a serem ampliados, utilizando-se o
orcamento publico de forma discriciondria como instrumento de acumulagdo de
capital politico e econdmico.

A questdo nio se exaure no debate técnico sobre desenho de regras fiscais, j& que
o arranjo em curso ¢ particularmente nocivo & democracia, 2 medida que, a um s6
tempo, procura gerar maior adesio a um projeto politico abertamente autoritdrio,
por meio da flexibilizacdo fiscal seletiva de curto prazo e da canalizagio de recursos
sem critérios objetivos, dentro do teto, para setores burocrdticos e politicos com
acesso privilegiado aos fundos publicos e enrijece, no médio e longo prazos, o
arcabougo fiscal, insulando a politica fiscal e subordinando-a a critérios de mercado,
de forma a inviabilizar propostas alternativas que rearticulem o orgamento as
demandas sociais por servicos putblicos e redistribuicio de renda, riqueza e poder.

Voltando, portanto, as regras fiscais listadas, no que se refere ao art. 164,

§ 1¢, da CF/1988, que veda o financiamento do Tesouro Nacional pelo BCB, ¢é
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preciso estabelecer, em seu lugar, critérios e mecanismos por meio dos quais isso
possa acontecer. Nesse ponto, ao menos duas situagoes precisam ser contempladas.

1) Em momentos de crise de liquidez sistémica no mercado bancdrio e
financeiro nacional, permissao para financiamento monetdrio dos passivos
bancdrios e de entidades financeiras, havendo contrapartidas em termos
de manutencio ou geragio de empregos formais e tributacao das préprias
empresas beneficidrias, direta e indiretamente com tais empréstimos.

2) Em momentos de crise econdmica severa do setor produtivo nacional,
permissiao para financiamento monetdrio do capital de giro de tais
empresas, com as mesmas contrapartidas indicadas anteriormente.

A “regra de ouro”, por sua vez, jd se mostra, hd muito tempo, uma norma
fiscal completamente inadequada. Baseada em um conceito econémico ultrapas-
sado, que valorizava unicamente os investimentos em capital fisico, essa regra
prejudica a promogao dos direitos sociais e a criagdo e manutengao de capacitacio
humana. O enfrentamento a crise gerada pela pandemia exige, essencialmente, a
elevacio de despesas correntes (tais como satide e transferéncias), o que é incom-
pativel com a “regra de ouro”, que veda a ocorréncia de déficit corrente. E impor-
tante lembrar que o préprio Tesouro Nacional, além de organismos internacio-
nais e especialistas, jd propds a extingao dessa regra, tamanha a sua inadequagio a
realidade das finangas publicas.

Trata-se, portanto, de revogar a proibi¢io de que a Unido realize despesas cor-
rentes por meio do aumento da divida publica (nos termos do art. 167, inciso III, da
CF/1988), estabelecendo, em seu lugar, critérios ¢ mecanismos por meio dos quais
isso possa acontecer. Para tanto, ¢ preciso reorganizar o entendimento bdsico sobre o
modo pelo qual as finangas publicas se estruturam e operam numa economia mo-
netdria da produ¢do. Em particular, é necessdrio que sejam reconstruidos, em outras
bases, os conceitos, as aplicacdes e as inter-relagoes relativas a irreal diferenciacao entre
gastos correntes de custeio (cuja énfase deve recair sobre o critério de eficiéncia), gas-
tos correntes finalisticos e gastos propriamente novos de investimentos (cuja énfase
deve recair sobre os critérios de eficdcia e efetividade). Em todos os casos, os critérios
de controle, monitoramento e avaliagio da despesa publica devem ser alterados em
fungio do PPA ou outro instrumento efetivo de planejamento governamental, o qual,
buscando garantir centralidade politica, direcionalidade, temporalidade, exequibilida-
de e responsividade ao gasto puiblico (Cardoso Junior, 2020), garanta também a sua
suficiéncia e sustentabilidade com relagio ao ordenamento prioritdrio das politicas
publicas em a¢o ao longo do tempo.

Por fim, no que tange ao teto de gastos (EC n° 95/2016), ele congela as
despesas da Unido em termos reais até 20306. Se essa absurda restrigio — sem
paralelo no mundo — j4 vinha prejudicando a prestacdo de servigos publicos
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(especialmente os da satde), agora mostra-se totalmente incompativel com as
atribui¢des constitucionais e legais do Estado brasileiro diante da crise gerada
pela pandemia. E serdo indmeras as despesas duradouras geradas por ela: trata-
mento das sequelas dos sobreviventes, novas aposentadorias por incapacidade
e pensdes por morte, transferéncias de renda para as pessoas e investimentos
puablicos imprescindiveis para reativar a economia. Assim, a manutenc¢io do
teto — refor¢ado pela aprovagao da EC n° 109/2021, que estabelece gatilhos de
travamento automadtico de gastos primdrios abaixo do teto — produzird colapso
do sistema de satde, paralisia da mdquina publica e continuidade da crise eco-
némica, tornando inevitdvel a sua derrubada.

Em suma, torna-se imperativo cuidar de deslocar a alienagio e a resignagao im-
postas pela teoria ruim e por préticas nefastas de politica econdmica, substituindo-as
por uma orientagao geral capaz de levar o Brasil a um processo consistente e decidido
de desfinanceirizagio e desprivatizagao das finangas publicas, fruto da indignacao pro-
positiva com a qual se reconstroem as sociedades e seus paises.
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APENDICE
QUADROA.1
Atos normativos e linha do tempo da privatizacdo das financas ptblicas no Brasil
N Enrijecimento e criminalizagao do Flexibilizacdo sem limite superior e blindagem
orma o o X
gasto publico real do gasto publico financeiro
_— Estruturagao do Sistema Financeiro Criagdo do Conselho Monetario Nacional
1964 | Lein®4.595 Nacional (SFN) (CMN) e do Banco Central do Brasil (BCB)
1964 | Lein24.320 Lei de Financas
1976 | Lei ne 6.4040 L§|'das Somedlade§ /l\nonlnpas (S/A).: .
dividendo obrigatério minimo a acionistas
- Criacdo da Comisséo de Valores
1976 | Lein=6.38 Mobilirios (CVM)
1987 | Lein21.289 Internacionalizagdo do SFN
Constituicao Federal
1988 | de 1988 (CF/1988), Regulamentacdo do SFN Regulamentacdo do SFN
art. 192
1988 | Resolucio ne 1.524 Autorizacdo para instituico
de bancos mdltiplos
Instituicdo do Fundo Social de Emergéncia
(FSE); desvinculacdo de 20% do produto da e . .
< ) . A justificativa para a desvinculagao é a
L arrecadacdo de todos os impostos e contri- B PPN
Emenda Constitucional o . ) necessidade de equilibrio fiscal (saneamento
1994 buicdes da Unido vinculados por lei a fundos | . ; L
(EC)ne1 . o A financeiro da Fazenda Publica Federal e de
ou despesas até o fim de 1996, o que leva a N PO
- . . i estabilizacdo econdmica)
redugéo dos recursos destinados a Previdén-
cia Social e a outras politicas sociais
Isencdo do Imposto de Renda (IR) aos lucros
ou dividendos pagos ou creditados pelas pes-
soas juridicas tributadas com base no lucro
real e ndo integracdo a base de calculo do
1995 | Leis n®9.249 e 9.250 IR de beneficidrio, pessoa fisica ou juridica,
a partir de 1996; possibilidade de dedugéo
no IR de pessoas juridicas de juros pagos ou
creditados individualmente a titular, socios
ou acionistas sobre capital proprio
FSE: mudanca do nome para Fundo de Manutgr)ga}o d.a Just|f|cat|va~da necess@ade
P - de equilibrio fiscal e obtencdo de superavits
1996 | ECn210 Estabilizacdo Fiscal (FEF) e prorrogagao L )
. . fiscais primérios para pagamento de juros
até 30 de junho de 1997 P
da divida publica
1997 | Decreto ne 2.271 Tercem;agaq e privatizacao de atividades
no servico publico
Manutencdo da justificativa da necessidade
1997 | ECrne17 FEF: prorrogacéo até de equilibrio fiscal e obtengdo de superavits
31 de dezembro de 1999 fiscais primarios para pagamento de juros
da divida publica
1997 | Lein29.491 Programa Nacional de Desestatizacdo (PND)
Fim do Regime Juridico Unico (RJU); aumento
de dois para trés anos no prazo para aquisicdo
da estabilidade no servico publico; proposta da
ECne19 s ) o A
e Projeto de Lei demiss&o de servidores estaveis por avaliagdo
1998 de desempenho insuficiente (o servidor estavel

Complementar (PLP)
ne 248

que receber dois conceitos sucessivos de
desempenho insatisfatorio ou trés conceitos
interpolados de desempenho insatisfatario nas
(ltimas cinco avaliacGes sera exonerado)
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(Continuacdo)

Enrijecimento e criminalizagao do Flexibilizacdo sem limite superior e blindagem
Norma e g :
gasto publico real do gasto publico financeiro
Redugéo do rol de aliquotas do Imposto de
Renda de Pessoa Fisica (IRPF), estabelecendo
1999 | Lein29.887 o limite superior em 27,5%, contra a propria
legislagao pretérita que crescia progressiva-
mente até a faixa dos 40%
) . < Manutencao da justificativa da necessidade
FEF: renomeado para Desvinculado de de equilibrio fiscal e obtencdo de superavits
2000 | ECne27 Receitas da Unido (DRU) e prorrogado e equillt - ¢ P
P fiscais primérios para pagamento de juros da
até o fim de 2003 P
divida publica
Imposicéo de limites orcamentarios para as des-
pesas com pessoal nos trés niveis da Federacéo
LCn2 101 - Lei de e PossmllldaEie de demissdo de ser\'/|dores~ pU-
. blicos nas trés esferas de governo; incluséo de
2000 | Responsabilidade - % P
) sances como a suspensao de transferéncias
Fiscal (LRF) .. -
voluntdrias a outro ente da Federacdo, exceto
as relativas a acbes de educacéo, salde e
assisténcia social
2000 | Leine10.101 Participacdo em lucros e resultados
Lei das S/A: dividendo obrigatdrio
2001 | Lein®10.303 minimo a acionistas e protegao a
acionistas minoritrios
2002 | Leine10.411 Blindagem institucional da CVYM
2003 | EC ne 40 Revlogeligaqdo art 192@a Cf/1988, para
flexibilizacdo e financeirizacao do SFN
Instituicdo do fim da paridade e integralidade
salarial dos servidores publicos, bem como
2003 | EC ne 41 0 pagamento de contr|buA|gaAo prevwdenogna
para aposentados e pensionistas do servico
plblico que recebem acima do teto do Insti-
tuto Nacional do Seguro Social (INSS)
_— Regulamentacdo das parcerias
2004 | Lein® 11.079 publico-privadas (PPPs)
- Lei de Faléncias: favorecimentos dos credores
2005 Lein®11.101 em detrimento do fisco e dos trabalhadores
2006 | Lein211.312 Isencdo de impostos ao capital estrangeiro
. Fundo de Investimento do Fundo de Garantia
2007 | Lein® 11491 do Tempo de Servico (FGTS)
2007 | Lein®11.638 Lei das S/A: favorecimento dos acionistas
Manutencao da justificativa da necessidade
2007 | EC nes6 DRU: prorrogacdo até de equilibrio fiscal e obtencdo de superavits
31 de dezembro de 2011 fiscais primarios para pagamento de juros
da divida publica
Autorizacdo da criagdo de carteira de titulos
entre 0 BCB e o Tesouro Nacional, para fins
2008 | Leine11.803 de condugdo da politica monetaria; permis-
sdo de transferéncias de lucros e prejuizos
entre 0 BCB e o Tesouro Nacional

(Continua)
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Enrijecimento e criminalizagao do Flexibilizacdo sem limite superior e blindagem
Norma e g :
gasto publico real do gasto publico financeiro
Manutencao da justificativa da necessidade
2011 | ECn°68 DRU: prorrogacdo até 31 de dezembro de 2015 ?.e egwhpng ﬂscal e obtencéo de superavits
iscais primarios para pagamento de juros
da divida publica
Fundacdo de Previdéncia Complementar
do Servidor Publico Federal (Funpresp):
implantacéo do fundo de capitalizacao com
2012 | Leine 12618 contribuicdo definida e beneficio incerto para
servidores publicos que recebem acima do
teto do INSS a partir de 2013 e quebra da
solidariedade entre trabalhadores ativos e
inativos no servico pablico
Renegociacdo das dividas dos Estados com
a Unido; alteracdo da LRF; flexibilizacdo de
2014 | LCne 148 critérios de indexagdo dos contratos de refi-
nanciamento da divida entre Unido, estados,
Distrito Federal e municipios
Calculo para recebimento da pensao: o
instituidor da penséo tera que ter no minimo
dezoito contribuicbes mensais e pelo menos
2015 | Lein213.135 dois anos apds o inicio do casamento ou
da unido estavel para ter direito a penséo;
apenas apos os 44 anos de idade é que a
pens&o passa a ser vitalicia
LRF: substituicdo do conceito de "despesas
com funnaonallsmo p.ubl.lco por d?s.pesas de Plano de Recuperagdo Fiscal (PRF): altera leis
pessoal”, o que possibilita a somatdria de des- )
) < . e renegocia os saldos devedores da
2016 | LCn2156 pesas dos servidores com pessoal nao estavel, ) N
. - Lei n® 9.946/1997, referentes as dividas dos
0 peso da rubrica total de pessoal no cémputo o o
. - P entes subnacionais para com a Unido
da receita corrente liquida (RCL) e seus limites
(50% Unido e 60% estados e municipios)
Manutencéo da justificativa da necessidade
2016 | EC e 93 DRU: prorrogacao da até 31 de dezembro de | de equilibrio fiscal e obtencéo de superavits
2023 e aumento de 20% para 30% fiscais primérios para pagamento de juros da
divida publica
Teto de gastos: instituicdo do Novo Regime U ) —
2016 | ECn295 Fiscal (NRF), que limita os gastos publicos A EC ndo limita o gastos flnance{ro§, Impoe
. teto somente para as despesas primérias
por vinte anos
Autorizacao da demisséo de servidores estaveis
Projeto de Lei do porllnsuﬂoenqa de desempenhol(o serwdorl
2017 estavel que receber quatro conceitos sucessivos
Senado (PLS) n® 116 X - o
negativos ou cinco conceitos interpolados nas
(ltimas dez avaliagdes sera exonerado)
Instituicdo do novo Regime de Recuperacéo
Fiscal (RRF) aos estados e ao Distrito Federal;
2017 | LCne 159 a\tergg_ao da LRF; suspenséo do _Qagamento
da divida dos estados com a Unido pelo
prazo de até 36 meses, admitida uma
prorrogacdo por igual periodo
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Norma Enrijecimento e cri_minalizagéo do Flexibilizacdo sem Iimit_e superior e blindagem
gasto publico real do gasto publico financeiro
Na disposi¢ao acerca do processo administrati-
vo sancionador na esfera de atuagdo do BCB e
da CVM, alteram-se as leis como as de mercado
2017 | Leine 13.506 - de capitais e de crimes financeiros; alteracdo da
redacdo de ilicitos como o crime de manipula-
¢do de mercado, de inside trading, evasao de
divisas e crime de empréstimo vedado
Autorizacdo da terceirizacdo irrestrita das
2018 | Decreto n2 9507 areas finalisticas dos servicos publicos, com -
aval do Supremo Tribunal Federal (STF)
PEC Emergencial (Plano Mais Brasil): caso
critérios relacionados as despesas sejam
descumpridos, como a regra de ouro, s&o
propostos mecanismos de estabilizacdo e
ajuste fiscal (como vedacdo de aumento a
Proposta de Emenda membros dlo podﬁrs serwdores,(;je (riacao de Caso a PEC seja aprovada, o excesso de arre-
2019 | a Constituicao (PEC) lcarg‘lo ou afteracao Zesdtrutura anzellra que cadacdo ou superavit financeiro é reservado
n° 186 Impiiquem aumenFo € despesa, de admissao, para o pagamento das dividas publicas
contratagdo e realizagao de concursos que nao
sejam para reposices, de criagdo ou aumento
de beneficios e de criagdo ou reajuste acima
da inflagdo de despesa obrigatdria, além de
reducdo da jornada do servico publico com
reducdo de vencimentos)
zitcincgigz Zlé:(jfﬂi\gs?gcl]?li(czljrzza’\gca)lssp%rraﬂl). Po_s_sibmdade deo _volume desvi_nculado_ser
2019 | PECne 187 lei 50 f i ) utilizado na amortizacdo da divida publica
ei que ndo forem ratificados nos dois anos -
A - da Unido
subsequentes & promulgacéo da PEC
PEC do Pacto Federativo (Plano Mais Brasil):
redugéo dos recursos destinados a financiar
programas de desenvolvimento econdmico
passa de pelo menos 40% para 14%; extin- | Inclusdo de paragrafo tnico ao artigo 6° da
¢do de municipios de até 5 mil habitantes CF/1988, que prevé que, na promogdo dos
2019 | PECn2188 < - . S e
que ndo comprovarem arrecadar pelo menos | direitos sociais, o direito ao equilibrio fiscal
10% de suas receitas; vedacdo a novas intergeracional sera contemplado
concessdes de garantias pela
Unido a partir de 2026 a estados e
municipios com problemas financeiros
EC do orcamento de guerra: instituicdo
do regime extraordinario fiscal, financeiro
e de contratagdes para enfrentamento da
calamidade publica nacional decorrente de
pandemia internacional que autoriza o BCB
a comprar e vender titulos de emiss&o do
2020 | ECn2 106 - Tesouro, nos mercados secundarios local e
internacional, e direitos creditérios e titulos
privados de crédito em mercados secunda-
rios, no ambito de mercados financeiros,
de capitais e de pagamentos; dispensa do
cumprimento da regra de ouro durante o
enfrentamento da calamidade
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Norma

Enrijecimento e criminalizacdo do
gasto publico real

Flexibilizacdo sem limite superior e blindagem
do gasto publico financeiro

2020

PLP n2 101

Programa de Acompanhamento e Transparén-
cia Fiscal (Plano de Promogao do Equilibrio
Fiscal — PEF): PLP substituto ajustado do
Plano Mansueto (PLP n¢ 149/2019) que esta-
belece prazo até 2030 para enquadramento
no limite de despesa total com pessoal esta-
belecido na LRF; entre as exigéncias para o
RRF, estao medidas como a revisao dos regi-
mes juridicos de servidores da administracao
publica direta, autarquica e fundacional para
reduzir beneficios ou vantagens ndo previstos
no RJU dos servidores publicos da Unido e

a instituicdo de regras e mecanismos para
limitar o crescimento anual das despesas
primérias a variacao do Indice Nacional de
Precos ao Consumidor Amplo (IPCA)

Alteragao de leis como as LCs n 56/2016

e 101/2000 (LRF); autorizagdo a Unido de
parcelamento de dividas dos estados, do
Distrito Federal e dos municipios com

prazo de até 120 meses (dez anos) e incorpo-
racdo de saldos devedores por contratos de
refinanciamento; permissao para renegocia-
¢do de dividas junto ao sistema financeiro e
instituicdes multilaterais de crédito sem nova
verificagao de limites e condicdes pela STN;
apresentacdo pelo RRF do equilibrio fiscal
dos estados como objetivo, e norteamento,
entre outros, pelo principio da
sustentabilidade econdmico-financeira

2020

LCne173

Programa Federativo de Enfrentamento

ao Coronavirus SARS-CoV-2 (covid-19):
suspensao dos concursos publicos e dos
prazos de validade dos concursos publicos
ja homologados; congelamento de salarios
de algumas categorias de servidores até
dezembro de 2021

Alteracdo da LRF; suspensdo dos pagamentos
dos refinanciamentos de dividas dos
municipios com a Previdéncia Social com ven-
cimento entre 12 de margo e 31 de dezembro
de 2020

2020

Medida Provisoria (MP)
n° 930

Autorizacdo aos bancos com investimentos

no exterior para diminuir a protecao cambial
usada para compensar prejuizos com a flutu-
acdo do ddlar; imposicéo, a partir de 2021,

da tributacdo sobre a variacdo cambial do
investimento protegido pela cobertura (hedge),
tornando desnecessario fazer uma protecao
com valor excedente (igualmente tributével)

2020

PEC ne 32

PEC da reforma administrativa: alteraco de
27 trechos da CF e introducdo de 87 novos,
sendo 4 artigos inteiros (as principais medi-
das tratam da contratacéo, da remuneragéo
e do desligamento de pessoal, validas para
quem ingressar no setor pUblico apds a
aprovacao das mudancas)

2021

PLP n219/2019

Autonomia do BCB: conferéncia de mandato
de quatro anos para o presidente e diretores
da autarquia federal (o texto estabelece que
0 BCB passe a se classificar como autarquia
de natureza especial caracterizada pela
auséncia de vinculacdo a ministério, de tutela
ou de subordinagao hierarquica)

Com essa “autonomia”, havera a vinculacdo
do preco dos produtos, da inflacdo e da taxa
de juros a interesses diretos do sistema finan-
ceiro, em que o BCB continuara ndo tendo
autonomia (a maioria do plendrio rejeitou
destaque da oposicao que visa agregar o
compromisso de fomentar o pleno emprego
entre as atribuicdes do BCB)

Elaboracdo do autor.






