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Nos dltimos anos, mesmo entre os economistas preocupados com a sustentabilidade
da divida publica brasileira, hi uma crescente insatisfagio com a politica fiscal de
maiores superdvits primdrios obtidos por meio da redu¢do do investimento publico,
visto que essa politica representa um obstdculo ao crescimento econémico. Dessa
forma, recorrentemente vislumbra-se a necessidade de equacionar-se a manutengio da
vigente austeridade fiscal com o aumento dos investimentos puiblicos.

Nesse sentido, em consonincia com economistas reconhecidos como Blanchard e
Giavazzi, propomos uma alteragdo na atual politica fiscal, a fim de manter a austerida-
de fiscal e elevar o nivel de investimento publico, ou seja, propomos permutar a meta
fiscal baseada em superdvit primdrio por uma meta baseada na poupanga em conta-
corrente do governo. O conceito de poupanga em conta-corrente do governo mostra-se
economicamente mais adequado que o de superdvit primdrio, porque, a adogao do
primeiro (como base para as metas fiscais) no prejudica a elevagio do estoque de capi-
tal, que é um dos determinantes do crescimento econdmico. Em virtude de nao penali-
zar a elevagio do estoque de capital, um dos determinantes do crescimento econémico,
o conceito de poupanga em conta-corrente do governo mostra-se economicamente
mais adequado que o de superdvit primdrio.

Contudo, uma questao que circunda essa permuta ¢ se a utilizagio da poupanga
em conta-corrente do governo nio significa muito mais um relaxamento fiscal do que
propriamente uma mudanga de politica justificada pela teoria econdmica. Assim, ava-
liamos essa proposta do ponto de vista da sustentabilidade fiscal, ou seja, analisamos
se a alteragao da meta de superdvit primdrio pela de poupanca em conta-corrente do
governo implica alteragdo na trajetéria da relagao divida pablica/PIB.

A fim de estabelecer relagoes para a construgao de cendrios, estimamos modelos de
vetores auto-regressivos, nos quais os resultados confirmam a intuicao de que 0 aumento
de investimento publico pode contribuir para o aumento do crescimento econdmico.
Diante dessa relagio, estudamos possiveis trajetdrias para a razio divida publica brasilei-
ra/PIB tanto em ambiente de meta fiscal baseada em superdvit primdrio quanto em am-
biente de meta fiscal baseada na poupanga em conta-corrente do governo.

As simulagoes dos cendrios embasam-se em meta de superdvit primdrio de 4,25%
do PIB e em meta de poupanga em conta-corrente do governo de 7,65% do PIB, que
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corresponde a uma meta similar de um superdvit primdrio de 4,25% do PIB, pois, no
periodo 1999-2005, a média de investimento publico é de 3,40% do PIB. De acordo
com nossas simula¢oes, 2 medida que o investimento publico aumenta, a taxa de cres-
cimento econémico eleva-se.

Em relagao a taxa real de juros, realizamos proje¢des de acordo com trés estados
da natureza, baseados em taxas reais de juros de 12%, 11% e 10%. No primeiro esta-
do da natureza (taxa real de juros em 12%), no ambiente de meta fiscal baseada em
superdvit primdrio, no horizonte de dez anos, a razao divida publica/PIB cresce cerca
de 5,5 pontos percentuais (p.p.) do PIB (tabela 1); no ambiente de meta fiscal basea-
da na poupanga em conta-corrente do governo, a razao divida publica/PIB cresce
aproximadamente 6,3 p.p. do PIB (tabela 2).

TABELA 1
Simulacdes para a Divida Publica (Superavit Primario)
(Em %)

T+1 T+3 T+6 T+10
r=12%; n=2,5 51,59 52,78 54,57 56,95
r=11%; n=2,7 50,98 50,94 50,89 50,83
r=10%; n=3,0 50,32 48,96 46,92 44,20

Fonte: Banco Central do Brasil.
Elaboracdo dos autores.

TABELA 2
Simulac¢des para a Divida Publica em um Cenario de Implementacdo de meta fiscal
baseada na Poupanca em Conta-corrente do Governo

T+1 T+3 T+6 T+10
r=12%; n=2,5% 51,70 53,11 55,22 58,04
r=11%; n=2,7% 51,11 51,35 51,70 52,17
r=10%; n=3,0% 50,47 49,42 47,85 45,75

Fonte: Banco Central do Brasil.
Elaboracdo dos autores.

No segundo estado da natureza (taxa real de juros em 11%), no ambiente de
meta fiscal baseada em superdvit primdrio (tabela 1), nos préximos dez anos, a divida
publica ¢ estdvel e no ambiente de poupanga em conta-corrente do governo ¢é prati-
camente estdvel, pois hd um acréscimo de cerca de 1 p.p. do PIB (tabela 2). No ter-
ceiro estado da natureza (taxa real de juros em 10%), no decorrer dos dez anos
seguintes, no ambiente de meta fiscal embasada no superdvit primdrio (tabela 1), a
divida publica cai aproximadamente 6 p.p. do PIB e, em um ambiente de meta fiscal
embasada na poupanca em conta-corrente do governo (tabela 2), a divida publica de-

cai cerca de 5 p.p. do PIB.

Portanto, os resultados mostram que a adogao do conceito de poupanga em con-
ta-corrente do governo nao resulta em qualquer alteragao substancial na trajetéria da
razao divida publica/PIB. Nos cendrios em que a razao divida publica/PIB ¢ insusten-
tdvel, ela é tanto com meta de superdvit primdrio quanto com meta de poupanga em
conta-corrente do governo. E vélido ressaltar que, apesar de a trajetéria da razdo divi-
da publica/PIB ser praticamente igual em ambiente de superdvit primdrio e poupanga
em conta-corrente do governo, neste tltimo, em virtude de no se desestimular o in-
vestimento publico, nossas estimagdes sugerem que a taxa de crescimento econdmico
eleva-se, aumentando o bem-estar geral.
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Uma segunda questdo referente a adogao da politica de poupanga em conta-
corrente do governo refere-se a sua operacionalizagdo, pois existe um forte incentivo
para que os gestores publicos contabilizem gastos correntes como investimentos pu-
blicos. Nao obstante, entendemos que essa janela de oportunidades pode ser exaurida
com relativa facilidade. Em primeiro lugar, no governo federal, no Ministério da Fa-
zenda, a Secretaria do Tesouro Nacional (MF/STN) possui uma Coordenagao-Geral
de Anidlise Econdmico-Fiscal de Projetos de Investimento Publico que, entre outras
atribuigdes, dedica-se a avaliar e acompanhar os investimentos realizados por meio de
Parceria Publico-Privada. Ora, de posse dessa atribui¢ao, nota-se que essa Coordena-
¢ao ¢ plenamente capaz de avaliar ou diferenciar quais se enquadram como gastos
correntes e quais despesas devem ser enquadradas como investimento.

Desde que esse arcabougo institucional situa-se dentro do préprio governo fede-
ral, outro possivel argumento ¢ que esse 6rgao tenda a sofrer pressdes “politicas”. Des-
sa maneira, o processo de decisio do que ¢ investimento pode nio ser suficientemente
transparente, de modo que se baseie em critérios exclusivamente econémicos. Duas
solugbes simples apresentam-se para essa possibilidade: ) incluir na Lei de Responsa-
bilidade Fiscal (LRF) penalidades severas para o gestor que propositadamente indicar
gasto corrente como investimento; e 7Z) na LRF, em relagao ao acompanhamento e
fiscalizagdo da implementagio da poupanga em corrente do governo, incluir reco-
mendagbes ao Tribunal de Contas da Unido (T'CU), érgao externo ao Poder Executi-
vo e responsdvel pela fiscalizagao do gasto federal.

No que concerne aos governos estaduais e municipais, estruturas similares a
Coordenagao-Geral instituida no MF/STN podem ser implementadas. Além disso, as
fiscalizagbes externas devem ser atribuidas aos tribunais de contas responsédveis pelos
gastos estaduais e municipais, respectivamente. E claro que a inclusio dos normativos
de punigoes na LRF ¢ vdlida para todos os entes da Federagao.

Assim, nao existem empecilhos préticos nem tedricos que possam comprometer a
adogao da meta de poupanga em conta-corrente do governo como instrumento de poli-
tica fiscal. Ademais, salienta-se que, além dos possiveis ganhos de crescimento econdmi-
co, a implementagao desse conceito nao sugere qualquer relaxamento na austeridade
fiscal perseguida pelos entes da Federagio brasileira no perfodo recente.
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4 RIGIDEZ ORCAMENTARIA E REGRAS DE
FLEXIBILIZACAO FISCAL

Mauricio Mota Saboya Pinheiro*

A importincia de se discutir o tema da rigidez orgamentdria' no Brasil evidencia-se no
contexto da histdria recente da economia brasileira, marcada pela transi¢ao a uma si-
tuagdo de estabilidade macroecondmica consolidada e pela criacao de condigoes para
o crescimento sustentado. Uma dessas condicoes ¢ o ajuste fiscal estrutural do setor
publico, processo que sofreu grande impulso apds a implementagao do Programa de
Estabilidade Fiscal (1998), com o qual se tém logrado significativos e crescentes supe-
rdvits primdrios no 4mbito da Unido. Esse movimento consolidou-se apds a promul-
gacio da Lei de Responsabilidade Fiscal em 2000.

Contudo, o processo de ajuste fiscal brasileiro também apresenta problemas,
principalmente no lado da despesa. Hd vdrios anos, observa-se um crescimento das
despesas correntes nao-financeiras da Unido, sobretudo naqueles itens obrigatérios —
isto é, ndo sujeitos a contingenciamentos ou cortes.

O crescimento continuo dos dispéndios obrigatérios reflete a elevagiao do grau
de enrijecimento da estrutura or¢amentdria brasileira, em que uma parcela crescente
de despesas obrigatdrias é coberta com uma parcela crescente de receitas vinculadas.
Conseqiientemente, reduzem-se os graus de liberdade da politica fiscal, no tocante ao
corte dos gastos publicos (grdfico 1). Isso acarreta, entre outras conseqiiéncias, a perda
da capacidade de a politica fiscal cumprir seu papel de instrumento de estabilizagao
macroecondmica. As decorréncias dessa perda de graus de liberdade da politica fiscal
devem ser investigadas, considerando-se os prés e contras das diferentes estratégias e
opgoes de politica

No gréfico 1, pode-se ver que as despesas discriciondrias, que constituem a mar-
gem de manobra da politica fiscal pelo lado da despesa, sao cada vez mais comprimi-
das pelas despesas obrigatdrias e pelo superdvit primdrio. Isso significa que ¢ muito
reduzida a capacidade de o governo aumentar seu superdvit primdrio além dos niveis
atuais, porque as despesas discriciondrias j4 se encontram em um nivel baixo e, na
prética, nao podem ser totalmente eliminadas — isso acarretaria a paralisagao da md-
quina publica. Além disso, as receitas publicas tém crescido bastante — por exemplo, a
carga tributdria acaba de bater novo recorde em 2005, atingindo cerca de 37,8% do
PIB — e nio ¢ razodvel supor que possam crescer indefinidamente.

" Técnico de Planejamento e Pesquisa da Diretoria de Estudos Regionais e Urbanos (Dirur) do Ipea.

1. Entendo por rigidez orcamentaria (ou rigidez fiscal) uma propriedade do orcamento publico caracterizada pela existéncia
de receitas vinculadas e despesas obrigatérias. Um orcamento pode ser rigido em diferentes graus, sendo que, na pratica,
ndo ha um orcamento totalmente rigido ou totalmente flexivel — isto é, sem qualquer receita vinculada ou despesa
obrigatdria.
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GRAFICO 1

Brasil: Rigidez Orcamentaria

Em % da receita ndo financeira da Uniao
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Fonte: Ministério do Planejamento — Secretaria de Orcamento Federal.
Elaboracao: Ipea/Dirur/CFP.

Ao enfatizar o efeito da rigidez orcamentdria sobre a politica fiscal em seu papel
estabilizador, defende-se a tese de que, na presenga de choques econdmicos, a rigidez
fiscal pode fomentar o crescimento da divida publica em propor¢io do PIB. Apesar
de ainda nio existirem estudos empiricos que relacionem rigidez orcamentdria e cres-
cimento da divida publica, essa relagio se justifica a luz da intuigao corrente acerca do
comportamento dos agentes econdmicos, porque a percepgao destes acerca da rigidez
fiscal fundamenta crengas de que o governo, mais cedo ou mais tarde, nao serd capaz
de obter um superdvit primdrio — a0 menos nos montantes requeridos e/ou com a ra-
pidez necessdria — suficiente para manter a relagao divida/PIB em trajetéria sustentd-
vel. O resultado ¢ que os agentes econdmicos mantém freqiientemente uma “atitude
defensiva” diante dos titulos publicos, preferindo papéis de curto prazo, com altos
prémios de risco e/ou indexados 2 taxa de juros bdsica (over-selic).” Por sua vez, esse
cardter pés-fixado da divida publica acaba por fomentar o crescimento do seu esto-
que, sempre que o Banco Central, diante das pressoes inflaciondrias ocasionadas por
choques que se transmitam ao cAmbio, precisar elevar a meta da taxa over-selic. Con-

2. E fato inconteste que, nos dltimos dois anos, vém melhorando progressivamente as perspectivas de colocacio de papéis
prefixados, como se nota pela subida do peso desses papéis na divida mobilidria federal total. Outro fato notével, desde
2003, ¢ a reducdo da participacdo dos papéis cambiais no total da divida mobiliaria federal em mercado (incluindo os
swaps), 0 que acarreta uma redugdo do risco cambial da divida publica brasileira. O que ndo se sabe é se a mudanca em
curso é sustentavel, pois hé razes para se acreditar que a redugdo da exposicao cambial da divida publica brasileira tenha
sido determinada por uma abundancia de délares nos mercados interno e externo, motivada, entre outras coisas, por um
ciclo de crescimento do comércio mundial e dos precos das commodities que compdem parcela importante da pauta
brasileira de exportacoes.
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seqiientemente, a divida liquida do setor publico mantém-se altamente sensivel a va-
riagbes das taxas de juros, o que se configura em uma espécie de circulo vicioso, so-
bretudo em presenca dos referidos choques econémicos.

Considerando-se apenas as despesas, tem-se que a principal carga do ajuste fis-
cal recaiu sobre uma pequena parcela das despesas discriciondrias (outras despesas
de custeio e capital) e, dentre estas, destacam-se os investimentos. No perfodo
1995-2005, observa-se a manuten¢io do investimento da Unido em patamares re-
duzidos (tabela 1). Por mais que o investimento publico nao desempenhe o papel
crucial de outrora no crescimento econémico brasileiro (exemplo: década de 1970),
e por mais que se criem mecanismos alternativos para aumentar a participagao pri-
vada na provisao de servigos publicos (exemplo: parcerias ptblico-privadas), ¢ dificil
imaginar como atingir os padroes de desenvolvimento econdmico e social almejados
pela sociedade, sem o apoio do investimento publico.

TABELA 1
Brasil: Execucao da despesa nao financeira da Unido
Periodo 1995-1998 1999-2005 1995-2005

Pessoal e Encargos 5,37 5,22 5,27
Beneficios Previdenciarios 5,18 6,48 6,01
LOAS e RMV 0,26 0,38 0,34
Outros Gastos Assistenciais 0,15 0,24 0,21
Seguro-Desemprego e Abono Salarial 0,51 0,51 0,51
Outros Custeios em Salde 1,37 1,51 1,46
Investimentos 0,81 0,79 0,79
Transferéncias 2,97 3,90 3,56
Outras Despesas Correntes 1,89 2,13 2,04
Outras 0,61 0,60 0,60
Total 19,11 21,55 20,66

Fonte: Camara dos Deputados — Execucdo Orcamentéria da Unido.
Elaboracéo: Ipea/Dirur/CFF.

A tabela 1 mostra a evolugio dos gastos nao financeiros da Unido, no periodo
1995-2005. Observa-se um crescimento significativo da despesa total em percenta-
gem do PIB. Os dados também mostram que o periodo de efetivo ajuste fiscal (1999
em diante) apresentou um gasto anual médio superior ao do periodo 1995-1998, que
se caracterizou por uma politica fiscal relativamente frouxa. Isso é mais um indicio de
que o ajuste fiscal brasileiro se tem concentrado no aumento de receitas, porque tanto
o superdvit primdrio quanto os gastos primdrios crescem. Ora, esse nao ¢ um bom si-
nal, a julgar pelo fato de que grande parte dessas receitas corresponde a contribui¢oes
cumulativas — isto é, incidentes “em cascata”, em cada fase do processo produtivo —
que distorcem as decisdes dos agentes e prejudicam a produtividade e competitividade
da economia como um todo.

Na tabela 1, salta aos olhos a importincia dos beneficios previdencidrios do
INSS para explicar a dinAmica do gasto nao-financeiro da Unido, ao longo dos ulti-
mos dez anos. Quer a andlise seja feita com base em niveis, quer em taxas de variagao,
os dados levam a crer que qualquer tentativa de se conter o crescimento dos gastos
nao-financeiros da Unido requererd, necessariamente, algum mecanismo de controle
dos dispéndios com beneficios previdencidrios.
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Com o objetivo de analisar os efeitos da rigidez orcamentdria na estrutura do
gasto publico, simula-se a evolugao das despesas rigidas do Orgamento da Unido, no
periodo 2006-2008.” A mecinica de simulagio obedece as diretrizes descritas a seguir:
com base na trajetdria esperada de superdvit primdrio da Unido (2,5% do PIB, com-
pativel com os 4,25% do PIB relativos ao setor publico consolidado, tidos como me-
ta), deduz-se a série da despesa nao-financeira total, dada a hipétese de que a receita
nao-financeira se mantenha constante em rela¢io ao PIB em todo o periodo de proje-
¢ao (fundamentado em que nao ¢ mais aceitdvel aumentar a carga tributdria/PIB).
A partir dai, projetam-se as despesas obrigatérias (pessoal, previdéncia, sadde e assis-
téncia social etc.), assumindo que seu comportamento se dé de acordo com o modelo.
Nesse cendrio, a manutengdo das tendéncias recentes para as despesas obrigatdrias
implica redugdo dos investimentos em propor¢io do PIB.

A tabela 2 apresenta os resultados das simulagoes e mostra que, dadas as hipéte-
ses adotadas, existe uma tendéncia de queda relativa ao longo do tempo para os inves-
timentos publicos, diante do fato de que os gastos considerados rigidos crescem a
uma velocidade superior aos gastos nao-rigidos, em geral, e aos investimentos, em
particular.4 Logo, em um contexto de elevada carga tributdria e da necessidade de
manutengao do superdvit primdrio e, ainda, diante da forte tendéncia de crescimento
dos gastos publicos rigidos, os investimentos publicos tendem a sofrer redugio em
suas participagoes relativas no gasto total e no PIB.

TABELA 2
BRASIL: Simulacdo para Investimentos e Gastos Rigidos da Unido — Cenario Basico
2005-2008 — R$ bilhdes

A Teto de gastos §a§tos Gasrtqs nao- Investimentos (d)/(a) (d)/(PIB)

no (a) rigidos rigidos (d (%) (%)
(b) (©

2005* 4183 293,6 101,4 23,2 55 1.2

2006 443,3 328,3 90,8 27,2 6,1 1,4

2007 469,9 370,4 73,4 22,0 4,7 1,0

2008 498,1 416,7 53,5 16,1 3,2 0,7

Elaboracao: Ipea/Dirur/CFP.

Notas: 'Teto de gastos = total do gasto ndo-financeiro da Unido requerido para manter o superdvit primario da Unido em
2,6% do PIB (compativel com 4,25% para o setor publico consolidado), assumindo-se que a receita nao-financeira
da Unido mantenha-se constante em percentagem do PIB.

“Inclui inversdes financeiras.

Obs.: *Valores realizados.

A fim de evitar a materializagao desse cendrio algo sombrio, este artigo argumenta
em favor da necessidade de se criarem mecanismos de flexibilizagio orcamentdria, so-
bretudo no lado da despesa publica. E preciso que se criem mecanismos de contengo
do crescimento das despesas obrigatérias, a fim de se gerar uma economia adicional de
recursos. Essa economia poderia ser usada para aumentar o superdvit primdrio — nos
casos em que isso se fizer necessdrio, por exemplo, em razio de uma grave crise finan-

3. Para se obter uma descri¢do pormenorizada do modelo de simulacdo dos gastos publicos da Unido, no qual se baseiam
os resultados do exercicio apresentado a seguir, ver Pinheiro, Mauricio M. S. et a/. " Avaliagdo e Acompanhamento do Gasto
Fiscal no Brasil: evolucdo recente e perspectivas”. Brasilia: Ipea, 2006, mimeo (Texto para Discussao, no prelo).

4. O crescimento dos investimentos em 2006 decorre da hipdtese de que a participacdo relativa destes no total de gastos
nao-rigidos voltara, no periodo 2006-2008, a sua média histérica (cerca de 30%). Em 2005, essa participagdo foi de
aproximadamente 23%. Essa hipdtese justifica-se para 2006, porque este é ano de eleicdes gerais e, como tal, apresenta
padrdo tipico de aumento dos investimentos.

Ipea boletim de desenvolvimento fiscal | 01 | jun. 2006 27



ceira internacional — ou poderia ser diretamente destinada ao aumento dos investimen-
tos publicos. A idéia bdsica das regras de flexibilizagao fiscal consiste em prover aos
agentes econdmicos sinais seguros de que o superdvit primdrio possa ser répida e signifi-
cativamente elevado, fortalecendo a “blindagem fiscal” contra choques internos ou ex-
ternos. E razodvel supor que a simples existéncia das regras de flexibilizagao fiscal,
devidamente regulamentadas em Lei, jd4 tenha um efeito favordvel sobre as expectativas
do mercado e, por conseguinte, ajude a baixar mais rapidamente os juros e a divida,
mesmo que a efetiva aplicagao dessas regras nao ocorra de fato.

O grande desafio ¢ a elaboragao de regras especificas de flexibilizagao fiscal — que
se apliquem, por exemplo, a certos segmentos dos gastos sociais — que contemplem
simultaneamente os objetivos das politicas sociais (seguridade social, redugao da po-
breza, da desigualdade e da informalidade) e as metas de estabilizacio e de crescimen-
to econémico. O objetivo é promover cortes ou redugdo sistemdtica daqueles
segmentos de gastos que, por meio de critérios razodveis, sejam considerados inefici-
entes, ineficazes e/ou pouco produtivos.5 N3o se trata, absolutamente, de dar menos
importincia ao efeito dos gastos sociais como instrumentos de redugio da pobreza,
desigualdades e informalidade. Trata-se, ao contrdrio, de aperfeigoar a avaliagio dos
gastos sociais, introduzindo-se critérios mais abrangentes, tais como os efeitos desses
gastos sobre a estabilizagio e o crescimento econdmicos. E claro que um grande esfor-
o analitico nesse sentido deve ser empreendido, sobretudo da parte dos érgaos go-
vernamentais responséveis pela elabora¢ao, avaliagao e controle das politicas piblicas.

No centro do problema fiscal brasileiro estd uma certa “escolha de prioridades”
(materializada ou institucionalizada na Constitui¢ao de 1988), que determina um or-
camento extremamente rigido a cortes de gastos sociais e que acarreta sérias restricoes
ao aumento do investimento publico em infra-estrutura e em outras 4reas importan-
tes para o desenvolvimento econdmico (exemplos: C&T, seguranga publica, adminis-
tragdo da Justiga etc.). Diante desse problema, supde-se que a sociedade brasileira
desejard um Estado cujo tamanho e fun¢oes sejam compativeis com a consolidagao da
estabilidade macroeconémica — o que exige responsabilidade e sustentabilidade fiscal
— e com o aperfeicoamento de uma rede de prote¢ao social que proveja, de modo efi-
ciente e eficaz, um padrio minimo de bem-estar para os segmentos sociais considera-
dos vulnerdveis. A posigao defendida neste texto é que, nas atuais circunstincias,
ambos os principios — responsabilidade fiscal e prote¢ao social universal — estao em
conflito no Brasil. A rigidez fiscal e a queda histérica dos investimentos publicos sao
indicadores ou reflexos desse conflito. Nao hd como manter a sustentabilidade fiscal
sem flexibilizar o gasto; nio hd como flexibilizar o gasto sem custos sociais. Por sua
vez, com a atual estrutura de gastos publicos, nao hd como ampliar a prote¢ao social
sem comprometer a prépria sustentabilidade fiscal.

5. A andlise sistemética da eficiéncia dos gastos publicos sociais pode revelar alguns segmentos que seriam objeto de corte.
Por exemplo: entre 2001 e 2005, a evolugdo da quantidade de beneficios de auxilio-doenca saltou de 574 mil para 1,5
milhdo, fato que tem sido geralmente atribuido ao aumento do niimero de fraudes, resultante de uma desastrada politica de
terceirizacdo do servico de pericias médicas do INSS. Se essa quantidade tivesse acompanhado o crescimento populacional
nesse periodo (o que seria razodvel se esperar, caso ndo tivesse havido falha na gestdo das pericias médicas), entdo a
economia de recursos com o pagamento daqueles beneficios teria sido de aproximadamente R$ 14,6 bilhdes, em termos
acumulados.
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Portanto, ¢ preciso que a sociedade brasileira discuta profundamente o perfil de
Estado que deseja. Isso requer que sejam colocados claramente os dilemas envolvidos na
busca pela consolidagao da estabilidade macroecondmica, pela redugao da pobreza e de-
sigualdade social, e, finalmente, pela busca do crescimento sustentado. A discussao em
torno das regras de flexibilizagao fiscal apenas explicita em parte desses dilemas.
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