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CAPITULO 4

REGIME FISCAL PARA O CRESCIMENTO SUSTENTADO

José Ronaldo de Castro Souza Junior!
Marco Antonio F. H. Cavalcanti?
Paulo Mansur Levy?

1 INTRODUCAO

O regime fiscal de um pais desempenha papel crucial na determinagao de seu poten-
cial de crescimento. Em primeiro lugar, o equilibrio das contas publicas é condicio
necessdria para um ambiente macroecondmico estdvel, que propicie condigoes
adequadas para a producio e o investimento. Quando hd descontrole fiscal, o pais
tende a entrar em uma espiral de endividamento publico excessivo, inflagio alta e
crises recorrentes de confianga, resultando em ciclos frequentes de aperto monetdrio
e fiscal e, consequentemente, em taxas de crescimento baixas e voldteis.

Em segundo lugar, a composicido do orcamento publico nio é neutra em
relacio ao crescimento econdémico. Nio apenas o tamanho do orcamento, refletido
no total de gastos e receitas publicas, mas também a composi¢io desses gastos e
receitas pode afetar de forma significativa os incentivos para as atividades produ-
tivas. Por exemplo, um or¢amento equilibrado, caracterizado por elevada carga
tributdria, tende a gerar impactos diferentes sobre o crescimento, relativamente
a um or¢amento igualmente equilibrado, mas baseado em niveis mais baixos de
gastos e tributos. De forma andloga, as taxas médias de crescimento do produto
tendem a ser diferentes sob regimes fiscais que imponham cargas tributdrias dife-
renciadas sobre os diversos setores ou fatores de produgao da economia, ou que
difiram no que tange a distribuicao das despesas publicas entre gastos de consumo
ou de investimento.

Por Gltimo, embora nio menos importante, hd a questdo da eficiéncia e da
efetividade dos gastos. As discussoes sobre finangas publicas ndo podem focar ape-
nas os valores dispendidos, sendo fundamental levar em consideracio o custo de
oportunidade (alternativas de aplicagio do dinheiro) de cada tipo de gasto publico
em cada momento do tempo e criar incentivos para que o dinheiro seja bem gasto.

1. Diretor e técnico de planejamento e pesquisa na Diretoria de Estudos e Politicas Macroecondmicas (Dimac) do Ipea.
2. Diretor adjunto e técnico de planejamento e pesquisa na Dimac/Ipea.
3. Técnico de planejamento e pesquisa na Dimac/Ipea.



160 Desafios da Nacao: artigos de apoio

Nessas trés dimensées — equilibrio fiscal, composi¢ao orcamentdria e qualidade
dos gastos —, o Brasil tem um longo histérico de falhas e equivocos. O descontrole
das contas publicas caracterizou grande parte das tltimas décadas e estd na raiz de
alguns dos mais graves problemas econdmicos vividos pelo pais nesse periodo — entre
os quais a estagnacio da “década perdida” de 1980, a hiperinflacio que assolou o pais
até meados dos anos 1990 e a recessdo de 2014-2016. A composi¢ao do or¢amento
publico também tem sido prejudicial ao desempenho econémico do pais, dada a
prevaléncia de ajustes fiscais baseados mais fortemente no aumento de carga tributdria,
relativamente a redugio de gastos correntes, e no corte de gastos de investimentos,
em vez de gastos de consumo e transferéncias, incluindo-se af os gastos tributdrios.

Problemas relativos a qualidade do gasto foram exarcebados no periodo pés-
-Constituigao de 1988 (CF/1988), quando a atuagio do governo para garantir
vérios direitos sociais foi ampliada significativamente. Dessa forma, a composicao
do orcamento passou a favorecer os gastos correntes em detrimento do investi-
mento publico e, entre os primeiros, as transferéncias a pessoas e empresas, sob
a forma de subsidios. Esse aumento do escopo de atuagio do setor publico nao
foi acompanhado pela implantagio de medidas de avaliagao sistemdtica de custo-
-beneficio das politicas publicas, nem por medidas que incentivassem o aumento
de sua eficiéncia.

Na perspectiva das relagoes entre os trés niveis de governo, a qualidade da
politica fiscal também foi afetada, seja do ponto de vista da tributacio, seja do
ponto de vista da realizagao dos gastos. A progressiva retomada do protagonismo
do governo federal — temporariamente reduzido apds a CF/1988 — implicou o
aumento da dependéncia de estados e municipios, reduzindo o escopo para uma
alocagido de recursos que atendesse mais de perto as necessidades locais, jd que os
gastos passaram a ter que se adequar as diretrizes emandas dos sistemas nacionais
de politicas ptblicas que foram sendo gradativamente implantados.

As deficiéncias de regime fiscal brasileiro nessas trés dimensoes estdo in-
terrelacionadas. De um lado, o descontrole fiscal gerou a necessidade recorrente
de programas de ajuste fiscal de cardter emergencial, baseados em medidas que
comprometiam a qualidade do gasto publico. De outro, a méd qualidade do or¢a-
mento, aliada a sua excessiva rigidez, tendeu a reforcar o desequilibrio das contas
publicas, na medida em que o recurso a aumentos sucessivos de contribui¢oes
sociais — que tinham, a partir da CF/1988, destina¢io especifica para financiar
despesas da seguridade social — engendrava aumentos futuros dos gastos piblicos
devido as vinculages, reforcando a pressao sobre as contas pablicas. Além disso,
esses aumentos dos gastos publicos nem sempre geraram os resultados esperados.

Os impactos sobre a reducio da pobreza dos aumentos das despesas com o
Regime Geral de Previdéncia Social (RGPS), por exemplo, foram maiores no periodo
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inicial, mas foram se reduzindo ao longo do tempo, enquanto intimeras despesas
acabaram tendo impacto regressivo ao favorecerem os grupos de renda mais eleva-
da. De forma geral, politicas que deram bons resultados em determinado contexto
nem sempre continuaram gerando o mesmo retorno marginal quando ampliadas.
Por todas essas razoes, a discussao sobre as alternativas de gastos que trazem maior
retorno social tem de ser feita a luz das condicoes vividas em cada momento histérico.

E certo que, ao longo das dltimas trés décadas, também houve avancos
na dire¢do de um arcabougo fiscal mais adequado. A CF/1988 modernizou o
processo orcamentdrio, criando um arcabouco para guiar a defini¢ao das metas
e prioridades das a¢oes governamentais e a elaboraco, discussdo e aprovacio das
leis orcamentdrias. A Lei de Responsabilidade Fiscal (LRF), aprovada em 2000,
consolidou regras quantitativas e de procedimento, visando reduzir o grau de discri-
cionariedade nas politicas or¢amentdria e fiscal, de modo a reduzir inconsisténcias
intertemporais; definiu um arcabougo mais robusto e abrangente para a politica
fiscal, a ser seguido por todos os niveis de governo; aumentou a transparéncia das
contas publicas; procurou integrar os processos orcamentirio e de planejamento,
a fim de melhorar a qualidade das politicas publicas; e fortaleceu o compromisso
com niveis sustentdveis de endividamento.

Mais recentemente, a Emenda Constitucional (EC) n® 95/2016 estabeleceu um
teto para o crescimento real dos gastos primdrios do governo central ao longo dos
préximos vinte anos, com o objetivo de promover uma trajetdria sustentdvel para a
divida publica. Ao suspender temporariamente as vinculagoes, a aprovacio dessa EC
também reduziu o grau de rigidez orcamentdria, estimulando a busca pelo aumento
da eficiéncia dos gastos publicos e motivando a discussio, no ambito do governo e
da sociedade em geral, das prioridades que devem nortear as agoes governamentais.

Ainda hd, porém, obstdculos a serem superados até chegarmos a um arcabougo
capaz de promover o equilibrio fiscal e or¢amentdrio requerido para a retomada do
crescimento em bases sustentadas. Reformas constitucionais e infraconstitucionais
de dificil negociacdo, com destaque para as reformas previdencidria, tributdria e
orcamentdria, foram seguidamente adiadas ou feitas de forma insuficiente nas tlti-
mas décadas. A falta de maturidade politica da ainda jovem democracia brasileira,
aliada & manutengao dos pregos das commodities em niveis elevados por um longo
periodo — o que impulsionou a economia e contribuiu para o equilibrio temporério
das contas publicas —, talvez tenham sido os principais fatores que levaram a esses
seguidos adiamentos das reformas essenciais.

O objetivo deste capitulo ¢ discutir as bases de um arcabougo fiscal que
efetivamente contribua para a retomada do crescimento sustentado, por meio 7)
da gera¢do de um ambiente macroeconémico estdvel que reduza a instabilidade
econdmica e estimule os investimentos, especialmente em infraestrutura; iz) do
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aumento da poupanca doméstica, de forma a viabilizar o aumento da taxa de
investimento sem que isso resulte numa alta exagerada do deficit externo em tran-
sacoes correntes; 777) do estimulo ao aumento da eficiéncia dos gastos publicos em
satde e educagio, que podem aumentar a produtividade dos trabalhadores; e 7v)
do aumento da eficiéncia dos gastos ptblicos em geral, elevando a eficiéncia na
alocagio dos recursos econdmicos e melhorando a produtividade da economia.

Evidentemente, a conducio da politica fiscal de um pais nao pode pautar-se
exclusivamente no objetivo de ampliar o produto e a renda nacional. As politicas tri-
butdrias e de gastos podem e devem mirar também a consecugio de outros objetivos
meritdrios — em particular, a garantia de condi¢des minimas de qualidade de vida
e a reducdo das desigualdades de oportunidades e renda entre os cidadaos de todo
o pais. Sem crescimento, porém, qualquer um desses objetivos fica comprometido.
Nesse sentido, a busca por um arcabougo fiscal que propicie taxas de crescimento
minimamente razodveis deve ser vista como condi¢ao necessdria, ainda que nao
suficiente, para o desenvolvimento do pais e 0 aumento do bem-estar nacional.

2 EVOLUCAO RECENTE DO ARCABOUCO FISCAL BRASILEIRO: 1980-2016

Boa parte dos problemas fiscais brasileiros e, portanto, dos desequilibrios macroe-
condmicos associados a inflagao e vulnerabilidade externa, resultou da fragilidade
institucional que prevaleceu até meados dos anos 1980. Talvez pelo fato de o periodo
ter se caracterizado por um regime autoritério, a necessidade de um ordenamento
que disciplinasse o processo or¢amentdrio e as finangas publicas em geral parece
nao ter ocupado lugar prioritdrio durante os governos militares, ao contrdrio
de outras reformas feitas nos anos 1960, abrangendo, por exemplo, a estrutura
tributdria e a criagdo do Banco Central. Desse processo, emergiu uma estrutura
tributdria centralizada no governo federal, mas também na qual os diferentes niveis
de governo encontravam restri¢des orcamentdrias flexiveis, com possibilidade de
poderem se financiar nos bancos estaduais e com a emissao de titulos indexados a
inflagdo. Essas fragilidades viriam a ser enfrentadas apenas a partir de 1985, como
parte das primeiras tentativas de domar o processo inflaciondrio, naquela altura jé
revelando sinais de estar fugindo ao controle.

No inicio do processo de ordenamento institucional, entre 1985 ¢ 1988,
promoveu-se: a unificagio dos or¢amentos;* a criagao da Secretaria do Tesouro
Nacional (STN), com o desenvolvimento de um sistema associado de monitoragio
e controle da arrecadagio, dos gastos e da divida publica por meio do Sistema Inte-
grado de Administragao Financeira (Siafi); e o fim da “conta movimento” do Banco

4. Orcamento monetério, cobrindo as atividades de fomento do Banco do Brasil e Banco Central, orcamento das em-
presas estatais, orcamento da Previdéncia Social, além do or¢amento fiscal propriamente dito, o Unico a passar pelo
crivo do Congresso.
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do Brasil no Banco Central, um mecanismo que permitia acesso irrestrito a recursos
para empréstimos a setores considerados prioritdrios, como o agricola.

A CF/1988 produziu importantes mudancas no arcabougo fiscal, com con-
sequéncias de amplo alcance para a politica fiscal nos periodos subsequentes. Ela
modernizou o processo or¢amentdrio, cuja estrutura bdsica se mantém até hoje;
promoveu mudangas tributdrias, visando maior descentralizagio das receitas; e
introduziu novos gastos obrigatérios em nivel federal, que originaram aumento
significativo da rigidez or¢amentdria e pressao continua de aumento dos gastos
publicos devido as pressoes demogrificas, por um lado, e a vinculagio de despesas
especificas a arrecadagio tributdria, por outro.

Entre as novas despesas criadas pela CF/1988 destacam-se a extensao dos
beneficios da seguridade social aos trabalhadores rurais que nao haviam contribuido
para o sistema; a ampliagdo das transferéncias assistenciais a grupos vulnerdveis,
como idosos e pessoas com deficiéncias fisicas; e a incorporagao de um expressivo
contingente de trabalhadores da administragio publica indireta, até entao regidos
pela Consolidagio das Leis do Trabalho (CLT), as regras do funcionalismo estatu-
tério, garantindo extensio da estabilidade e aposentadoria integral a esses grupos.

Sob a nova Constituigio, os governos estaduais e municipais beneficiaram-
-se de um aumento em sua participa¢io no bolo tributdrio sem que se lhes tivesse
sido exigido aumentar proporcionalmente os gastos em 4reas que até entio eram
responsabilidade do governo federal. Na verdade, um dos problemas derivados
dessa nova estrutura foi o estabelecimento de competéncias concorrentes na pro-
visio de servi¢os publicos entre os diferentes niveis de governo: na auséncia de
uma regulamentagdo apés a Constituigdo, criaram-se vazios ¢ comprometeu-se a
qualidade do gasto publico nessas dreas.

Essa nova estrutura do gasto implicava a necessidade de recompor as receitas
em nivel federal, o que seria feito por meio de sucessivos aumentos das contribui-
¢oes sociais que, ao contrdrio dos impostos, nao sao compartilhadas com governos
estaduais e municipais.” Essa situagdo gerou uma deterioragio da qualidade da
tributagdo, a0 mesmo tempo em que o objetivo de reforcar a Federaco foi sendo
progressivamente abandonado.

Do ponto de vista or¢amentdrio e de alocacio do gasto, os novos dispositivos
constitucionais aumentaram significativamente a rigidez do orgamento.

Por isso, a necessidade de promover os ajustes as mudangas introduzidas
pela Constitui¢do moldou a evolugao institucional da primeira metade da década
de 1990. Como j4 mencionado, novas contribui¢ées sociais foram criadas, ou as

5. As consideracdes a seguir baseiam-se em ideias inicialmente desenvolvidas por Rezende e Tafner (2005, capitulo 7)
e Rezende, Oliveira e Aratjo (2007). Ver Levy (2010).



164 Desafios da Nacao: artigos de apoio

existentes tiveram suas aliquotas aumentadas ou bases contributivas ampliadas
para permitir ao governo federal fazer frente as novas despesas. Essas contribuicoes
incidiam de forma cumulativa ao longo das cadeias produtivas, e sua introdugao
foi responsdvel pela piora da qualidade do sistema tributdrio. Mesmo que nos anos
2000 tenham sido feitas mudancas visando reduzir essa cumulatividade, o alcance
das alteragoes foi limitado e muitas das distor¢des setoriais subsistem até hoje.

Como os novos recursos arrecadados tinham destinac¢ao constitucional
especifica, era preciso recuperar alguma flexibilidade. O mecanismo inicial para
atingir esse objetivo foi o Fundo Social de Emergéncia (FSE), aprovado no inicio
de 1994 e alimentado por 20% de toda arrecadagao federal, cujos recursos seriam
desvinculados de suas destinagdes pré-determinadas, incluindo transferéncias
constitucionais a estados e municipios.

O objetivo do FSE era liberar recursos de impostos e contribuigoes vinculados a
despesas especificas — inclusive das recém-criadas contribuigées, legalmente vinculadas
a despesas da seguridade social (previdéncia, satde e assisténcia social) — para poder
utilizd-los em gastos nao “protegidos” por vinculagoes ou para gerar superavit pri-
mdrio que permitisse reduzir a velocidade de crescimento da divida ptblica. Dado
o cardter constitucional das vinculagoes, esse mecanismo de desvinculagio teve que
ser renovado vdrias vezes em votagbes que requerem maioria de dois tergos para
aprovacao no Congresso. O mecanismo atualmente tem o nome de Desvinculagao

de Receita da Unido (DRU).°

Uma terceira inovagio institucional da década de 1990 esteve associada ao
processo de reestruturagio das dividas estaduais, o qual viria a se revelar instrumental
para a consolida¢io de um novo arcabougo para a politica fiscal. As renegociagdes
aconteceram entre 1997 e 1998 e incorporaram as experiéncias anteriores de
renegociagoes de dividas estaduais que haviam falhado em impedir que o deficir e
as dividas de governos subnacionais continuassem a crescer, mesmo diante do au-
mento da participagio desses niveis de governo no bolo fiscal a partir da CF/1988.

Desta feita, a renegociagao envolveu termos bem mais restritivos de pagamento
e incorporou mecanismos bastante efetivos de enforcement para garantir o cumpri-
mento dos contratos. Em troca de descontos do principal e condi¢oes favordveis
de pagamento, as renegociagoes envolveram compromissos com privatizagao de
empresas e bancos dos governos estaduais e com a concessio de servicos publicos,
além de vincularem o servigo da divida renegociada as receitas correntes. As receitas
tributdrias dos estados funcionam como colateral dos empréstimos, e incluiram-se
cldusulas legais que permitem a interrupgao das transferéncias para os estados e

6. A DRU é semelhante ao FSE, que depois passou a se chamar Fundo de Estabilizacéo Fiscal (FEF), exceto pelo fato
de que em sua versao mais recente deixa de fora da desvinculacéo os recursos dos fundos constitucionais transferidos
a estados e municipios.
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o acesso do Tesouro Nacional as contas bancdrias dos governos estaduais no caso
de inadimpléncia no pagamento do servi¢o da divida. Ao vincular pagamentos de
juros e amortizagdes as receitas correntes liquidas, os contratos, implicitamente,
forgaram os estados e as capitais a gerarem superavit primério, a0 mesmo tempo em
que geraram um estabilizador automdtico que permite aos saldos fiscais responder
contraciclicamente as flutuacoes da atividade econdmica. Paralelamente, foi feito
um esforgo significativo de modernizagio da gestao tributdria para que essas esferas
de governo aumentassem a arrecadagio de impostos. O volume de dividas estaduais
absorvidas pelo governo federal foi da ordem de R$ 100 bilhoes.

J4 no final da década de 1990, em meio a um ambiente de forte instabilidade
externa, duas outras reformas entraram na pauta, complementando os avangos
anteriores no sentido de reduzir vulnerabilidades fiscais de longo prazo. A primeira
envolveu mudangas nas regras para aposentadoria no regime geral de previdén-
cia social visando restringir a possibilidade de aposentadorias jovens, porém as
mudangas obtidas foram apenas paliativas (fator previdencidrio) ou com efeitos
apenas de longo prazo para uma parcela dos beneficidrios (reforma da previdéncia
dos servidores publicos).

A segunda reforma do final dos anos 1990 foi na verdade aprovada em 2000:
a LRE Sua existéncia jd estava prevista na prépria CF/1988, que determinava a
necessidade de uma lei complementar para a defini¢io de padrées e implementagio
de mecanismos de controle para as finangas publicas. A lei representa a convergéncia
de mudangas isoladas que jé vinham sendo introduzidas ao longo do periodo ante-
rior.” Ela consolidou regras quantitativas e de procedimento que visavam reduzir o
grau de discricionariedade nas politicas orcamentéria e fiscal; definiu um arcabougo
mais robusto e abrangente para a politica fiscal, a ser seguido por todos os niveis
de governo; aumentou a transparéncia das contas publicas; procurou reforcar a
integragao dos processos orcamentdrio e de planejamento, ji presente na CF/1988;
e fortaleceu 0 compromisso com niveis sustentdveis de endividamento. Mesmo que
no curso de sua implementagio tenham ocorrido alguns reveses — devido 2 falta
de apoio politico e de mecanismos de enforcement diante do nio cumprimento
das regras ou do recurso a contabilidade criativa — a LRF representa um marco
definitivo no processo de institucionalizacio de praticas fiscais sustentdveis.

Embora incorpore diversos mecanismos que jd constavam dos acordos de
renegociagdo das dividas estaduais, a LRF vai além da Lei n® 9.496/1997 na me-
dida em que bloqueia, em seu artigo 35, qualquer tentativa de refinanciamento
de dividas, ou mesmo o simples adiamento de seu pagamento. E esse mecanismo

7. Além das clausulas inseridas nos acordos de renegociacao de dividas estaduais, tentativas de aumentar o controle
sobre o gasto publico incluiram a Lei Camata, aprovada em duas versdes pelo Congresso, em 1995 e 1998, e que
definia limites para a folha de pagamentos dos estados.



166 ‘ Desafios da Nacao: artigos de apoio

que hoje torna complexo o ajuste dos estados que entraram em colapso fiscal
depois de 2015.

A estrutura orgamentdria atualmente vigente segue a CF/1988, que tinha entre
seus objetivos integrar os processos de planejamento e orgamento. O planejamento
das acoes fiscais seguiria uma estrutura hierdrquica entre os orgamentos: o plano
plurianual (PPA) de investimentos, a Lei de Diretrizes Or¢amentdrias (LDO), e
a Lei do Orgamento Anual (LOA). A LRF fortaleceu o papel das atividades de
planejamento ao vincular a execu¢do do gasto puablico ao PPA, que estabelece as
prioridades em termos de despesas de capital e programas de investimento num
horizonte de quatro anos.

A LRF aumentou a importancia da LDO ao determinar que ela fixasse
metas fiscais para os trés anos subsequentes e também que discutisse os riscos
que poderiam comprometer o seu cumprimento. As exigéncias de antecipagao de
riscos e explicitagao de mecanismos de correcio de desvios estao entre os aspectos
importantes da LDO, jd que envolvem identificar @ priori despesas cujos empenhos
somente podem ser feitos caso a probabilidade de realizagio da receita esperada
seja elevada. Tomando a LDO como referéncia, a LOA detalha as fontes de receita
e 0s gastos, sujeitos a restri¢ao das metas fiscais. Também inclui um percentual de
reserva de contingéncias em relagio a Receita Corrente Liquida (RCL) para fazer
frente aos restos a pagar e passivos contingentes, entre outros eventos imprevistos.

Em resumo, o arcabougo da politica fiscal no Brasil apresentava, no final de
2016, trés componentes principais: acordos de renegociacio de divida dos estados,
a LRF e o processo or¢amentdrio, incluindo as regras para sua execugdo. Apesar
de refletir inegdvel fortalecimento institucional na condugio da politica fiscal no
pais relativamente ao periodo anterior a 1988, esse arcabouco ainda apresenta
limita¢des importantes. Em primeiro lugar, nio foi capaz de impedir uma signifi-
cativa deterioragdo do deficit ptblico nos tltimos anos: a despeito das medidas de
desvinculagio de gastos em relagio a receitas especificas, o orgamento ainda padece
de elevado grau de rigidez derivado do peso das despesas obrigatérias, o que com-
promete o cumprimento das metas fiscais e a prépria qualidade do gasto piblico.
Desde a Constitui¢ao, esse problema foi contornado por medidas tempordrias e de
alcance limitado, associadas a uma continua elevacio da carga tributdria e ao forte
aumento da divida ptblica. Desde 2014, essas alternativas parecem ter-se esgotado,
e o momento de seu enfrentamento definitivo jd nio pode mais ser postergado,
sob pena de inviabilizar o préprio desenvolvimento do pais.

De modo geral, esse padrao de determinagao dos gastos continua a privile-
giar os direitos individuais — como saldrios do funcionalismo ou pagamentos de
beneficios previdencidrios e assistenciais, de execu¢do obrigatéria — e a penalizar
gastos envolvendo direitos coletivos, exceto por aqueles que encontram protecio
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sob a forma de vinculagio de recursos. O caso da satide ¢ exemplar neste sentido:
na criagio do sistema de seguridade social na CF/1988, estabeleceu-se que a satide
deveria ficar com 30% das receitas das contribui¢des até que uma lei complementar
regulamentasse essa questdo, o que nunca ocorreu. Com a progressiva ampliagio
das despesas com os beneficios previdencidrios e assistenciais, esse percentual nun-
ca foi alcangado e foi sucessivamente reduzido, fazendo com que seus defensores
buscassem novos meios para evitar as crescentes perdas, primeiro com a criaio da
Contribuicio Provisdria sobre Movimentacgao Financeira (CPMF) e, mais recen-
temente, com a aprovagio da EC que vincula 15% das receitas correntes liquidas
do governo federal a gastos no setor.

Do ponto de vista do processo or¢amentdrio e de sua relagio como planeja-
mento, permanece ainda a lacuna da legislacio complementar prevista na Cons-
tituigdo para sua regulamentacio, que continua em esséncia a ser dada pela Lei
n° 4.320/1964. Com isso, sobrecarrega-se a LDO com normas que se repetem a
cada ano, deixando-se de lado a discussio mais relevante que o instrumento deveria
abordar: as prioridades a serem contempladas na LOA. Da mesma forma, o PPA
perdeu relevincia como instrumento de planejamento, tendo se convertido quase
que apenas numa “declaragio de intengées”, com a agravante de forgar um novo
governo a comegar o mandato executando prioridades herdadas do governo anterior.

Na perspectiva do federalismo fiscal, nio obstante o aumento da participagao
dos governos locais no bolo tributdrio, permanecem desequilibrios na forma como
os recursos se distribuem entre os entres sub-nacionais e, talvez mais importante,
em que medida os recursos disponiveis em cada local sao compativeis com o
tamanho e o perfil da populagio a ser atendida. H4 vdrias questdes envolvidas
na desfiguragao do federalismo brasileiro. Uma delas é a violagao do principio
da equalizagio fiscal, principalmente na reparti¢ao dos recursos entre municipios
na medida em que o Fundo de Participagao dos Municipios (FPM) passou a ser
determinado, num primeiro momento, por um pré-rateio entre estados. Além
disso, houve o congelamento, na prdtica, das parcelas tanto de estados quanto de
municipios, em torno de seus valores prevalecentes em 1990, sem acompanhar a
dinimica territorial da populacio.

Uma segunda questio refere-se 4 efetiva autonomia dos entes sub-nacionais.
A redugio do espago relativo para aumentar suas receitas levou a que voltasse a
crescer a dependéncia de estados e municipios em relagio aos recursos federais,
restringindo sua liberdade para alocagio dos gastos orcamentdrios. A execugio de
politicas publicas passou a depender das transferéncias voluntdrias, feitas por meio
da liberac¢io de emendas parlamentares, ao or¢amento e dos sistemas nacionais de
politicas publicas.
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Além da satde e da educagio, que se organizaram a partir das vinculagoes
constitucionais de recursos da Unido, de estados e municipios, os sistemas nacionais
de politicas publicas alcangaram as dreas da seguranca publica, assisténcia social,
seguranga alimentar e nutricional, meio ambiente, cultura, habita¢ao, saneamento,
residuos solidos e turismo. A extensa lista revela a abrangéncia das responsabilidades
a cargo de estados e municipios que dependem do acesso a recursos federais para
complementar seus orcamentos.

3 DIRETRIZES DE POLITICA: O NOVO REGIME FISCAL

A aprovagio da EC n° 95/2016 representa a inauguragio de um novo regime
fiscal no pais. Essa emenda estabelece, pelo prazo de vinte anos, um teto para o
crescimento dos gastos primdrios do governo central, que fica limitado a inflagao
do ano anterior. No caso de descumprimento do limite, ficam vedados reajustes
salariais, criagio de cargos ou alteragdo de estrutura de carreiras que impliquem
aumento de despesa, realizagio de concurso publico e admissiao ou contratagio
de pessoal, criagdo ou majoragao de auxilios, vantagens, bonus ou beneficios de
qualquer natureza em favor de servidores e empregados publicos ou militares,
criacdo de despesa obrigatdria e adogao de medidas que impliquem reajuste de
despesa obrigatéria acima da variagio da inflagao.

O objetivo imediato da emenda ¢é frear o crescimento descontrolado dos gastos
publicos, de modo a promover uma trajetéria sustentdvel para a divida puablica.
Conforme mostra o grafico 1, o gasto primdrio do governo central passou de cerca
de 11% do produto interno bruto (PIB) em 1991 para quase 20% do PIB em
2016. O significativo aumento dos gastos publicos se traduziu, de um lado, em
aumento da carga tributdria, com efeitos deletérios sobre as atividades produtivas
e, de outro lado, contribuiu para o aumento da divida publica. A divida bruta do
governo geral (DBGG),? principal indicador de endividamento publico, apresentou
rdpido crescimento nos ultimos anos — entre 2013 e 2016, saltou de 51,3% para
69,5% do PIB.? Se fossem mantidas as tendéncias recentes, o resultado seria uma
trajetéria explosiva da divida.

A discussio sobre o novo regime fiscal tem de ser feita levando em consi-
deragio os efeitos macroecondmicos de tal mudanga e as tendéncias de longo
prazo que geraram os atuais desequilibrios e que, caso nao revertidas, tenderiam
a aprofundd-lo ao longo do tempo. A inagdo num momento critico como o atual

8. A DBGG "abrange o total das dividas de responsabilidade do governo federal, dos governos estaduais e dos gover-
nos municipais com o setor privado e o setor publico financeiro. Destaca-se que as dividas de responsabilidade das
empresas estatais das trés esferas de governo ndo sdo abrangidas pelo conceito de DBGG. Embora o Banco Central
ndo seja um ente cujos passivos constem desse indicador, suas operacbes compromissadas com o setor financeiro sao
registradas como divida do governo geral. Sdo deduzidos da divida bruta os passivos de um ente cujo credor seja outro
ente abrangido pela DBGG" (Silva e Medeiros, 2009, p. 107-108).

9. 0 indice para 2016 é a projecao que consta no Projeto de Lei Orcamentaria Anual (Ploa).
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poderia contribuir para manter e, at¢ mesmo, aprofundar o ciclo recessivo. Por sua
vez, mudangas de legislacdo que levem a um ajuste fiscal crivel e duradouro terdo
inequivocos impactos sobre a condugio da politica monetdria e sobre o crescimento
do pais. Como comprovado em estudos empiricos internacionais,' ajustes fiscais que
evitam uma trajetdria explosiva de endividamento publico geram efeitos positivos
sobre o crescimento da economia — s3o os chamados “efeitos nao keynesianos” da
politica fiscal. Esses efeitos, em geral, sao causados por melhoras nas expectativas
dos agentes, que podem levar, por exemplo, a0 aumento dos investimentos. Outra
via por meio da qual o ajuste fiscal pode ter efeitos positivos sobre o crescimento ¢
evitando aumentos de impostos, que seria a alternativa ao controle dos gastos para
reduzir o deficit pablico. Aumentos de impostos poderiam aumentar os custos de
produgio e, por conseguinte, deixar o pais menos competitivo.

GRAFICO 1
Gasto primario do governo central (1991-2016)
(Em % do PIB)
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Fontes: Giambiagi (2007); STN; IBGE.
Elaboracdo dos autores.

Esse tipo de ajuste fiscal tem também efeitos significativos sobre a condugio
da politica monetdria. Frequentemente, o Banco Central tem de ser mais ativo para
compensar desajustes da politica fiscal e evitar que a inflagao ultrapasse a meta.
Alids, no médio prazo, se nada for feito, o pais poderia entrar na chamada “do-
minancia fiscal”, com efeitos diretos sobre a inflagdo, ao reduzir progressivamente
a poténcia da politica monetdria. Ou seja, caso ndo sejam controlados os gastos
publicos ou aumentados os impostos, o deficit fiscal acabaria sendo pago via imposto
inflaciondrio, cendrio que tem de ser evitado por seus 6bvios e conhecidos efeitos

10. Em Souza Junior e Santos (2016) ha uma revisdo da literatura sobre o assunto.
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negativos sobre o crescimento ¢ o bem-estar da populagio — como amplamente
demonstrado pela histéria brasileira entre a segunda metade da década de 1970 e

a primeira metade da década de 1990.

GRAFICO 2
Evolucdo mensal da DBGG (dez./2001-dez./2016)
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Se 0 novo regime fiscal conseguir melhorar significativamente as expectativas
e alavancar os investimentos, a politica monetdria poderd ser relaxada mais rapida-
mente. O resultado seria uma redugio dos gastos com juros, que permitiria a redu-
¢do mais acentuada do deficir nominal e o controle mais rdpido do endividamento
publico. Vale notar, também, que a EC n® 95/2016, que controla o crescimento
dos gastos agregados do governo central, embute um mecanismo anticiclico au-
tomdtico que reduz o superavit primirio quando a economia cresce menos que o
produto potencial, mas o aumenta durante as fases expansivas do ciclo econémico.

Nesse contexto de discussao intensa sobre o novo regime fiscal, duas questoes
devem ser destacadas: a primeira ¢é avaliar se a regra implementada por meio da
EC n° 95 ¢ suficiente para controlar e, em seguida, reduzir a DBGG, principal
indicador de endividamento piblico (Souza Junior e Santos, 2016); ¢ a segunda é
analisar os desafios impostos pela aprovagio de uma regra fiscal que limita os gastos
publicos, considerando as principais categorias de despesa de forma desagregada
(Pires, 2016). Em particular, é mister avaliar se, a luz da rigidez que caracteriza o
orcamento publico e das tendéncias de crescimento dos gastos, o teto estabelecido

pela EC n°® 95 é vidvel.



Regime Fiscal para o Crescimento Sustentado ‘ 171

No que se refere ao primeiro ponto, pode-se mostrar que, ao frear o cresci-
mento das despesas primdrias, e sob hipéteses bastante razodveis, o cumprimento
do teto dos gastos estabelecido pela EC n® 95 tem o potencial de estabilizar e
reduzir a divida publica, garantindo, assim, a sustentabilidade da divida pablica
brasileira. As simula¢des deixam claro, porém, que o novo regime fiscal ¢ uma
estratégia claramente gradualista, apontando para uma reversdo lenta da trajetéria
de crescimento da divida.

Se a retomada do crescimento for mais expressiva nos préximos anos e, na
sequéncia, os investimentos e a produtividade seguirem trajetdrias de crescimento
similares as médias para essas varidveis na década de 2000, a redugao da divida
poderd se iniciar em torno de 2021. Porém, no caso de uma retomada do cresci-
mento menos forte nos préximos anos, seguida de um cendrio mais conservador
para o crescimento dos investimentos e da produtividade, a queda da DBGG s6
comegaria a ocorrer a partir da segunda metade dos anos 2020 e atingiria um nivel

mais elevado no periodo de pico (82,7% do PIB).

A conclusio ¢ que o cumprimento do teto dos gastos estabelecido pela EC
n° 95 tem efetivamente o potencial de estabilizar e reduzir a divida publica, ainda
que gradualmente, garantindo a sustentabilidade da divida publica brasileira. Resta
avaliar a viabilidade do cumprimento desse teto, o que é essencial, uma vez que
todos esses resultados s serdo possiveis se 0 novo regime fiscal for crivel — condi-
¢a0 necessdria para a viabilidade das redugoes projetadas para a taxa de juros real.

Os gréficos 3 e 4 sugerem que uma das principais dificuldades para a viabi-
lidade do cumprimento do teto de gastos reside no sistema previdencidrio vigente
no pais. O gréfico 3 mostra o elevado crescimento das despesas do RGPS do
Instituto Nacional do Seguro Social (INSS), em percentual do PIB, no periodo
1995-2016. Caso as regras previdencidrias nao sejam significativamente alteradas,
o cumprimento da nova regra fiscal deve tornar-se invidvel. Conforme o gréfico 4,
na auséncia de uma reforma previdencidria imediata, o crescimento da participagio
das despesas previdencidrias deverd comprimir os demais gastos de tal forma que
nao serd possivel respeitar o teto de gastos. Fica claro que reformas adicionais sao
essenciais para tornar vidvel a regra fiscal proposta na emenda constitucional; em
particular, a reforma da Previdéncia e mudangas no abono salarial e na Lei Or-
ganica de Assisténcia Social (Loas). Caso reformas desse tipo nio sejam feitas, os
gastos com transferéncias de renda comprimirao excessivamente os demais gastos
publicos, tornando invidvel o préprio cumprimento da nova regra fiscal. Além
disso, mesmo com a realizagao dessas reformas, o cumprimento da nova regra
fiscal serd uma tarefa desafiadora.
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GRAFICO 3
Despesas do RGPS/INSS (1997-2016)
(Em %)
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GRAFICO 4
Evolucao projetada dos gastos primarios em relacao ao teto de gastos estabelecido
pela EC n° 95/2016 (2017-2026)
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Fonte: Ministério da Fazenda.

Uma alternativa hipotética a essa escolha de politica econémica seria fazer um
ajuste mais rdpido, combinando aumento de impostos com redugio mais intensa
de gastos no curto prazo. Essa alternativa, porém, nao parece ser vidvel para o caso
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brasileiro atual dada a extrema rigidez do or¢amento. Como a economia ainda
estd tendo dificuldades de superar completamente o ciclo recessivo, esse tipo de
politica poderia agravar ainda mais a situagio. Outro problema ¢ que uma reducio
mais intensa de gastos agora, mesmo que fosse vidvel, poderia prejudicar significa-
tivamente a provisao de servicos publicos & populagdo, que estd mais dependente
do Estado agora, devido ao elevado desemprego e a queda da renda das familias.
A redugao gradual proposta na EC n°® 95, desde que complementada por outras
mudancgas institucionais, pode dar tempo para que o governo procure melhorar a
qualidade dos gastos, tornando-os mais eficientes.

4 IMPACTOS SOBRE A PRODUTIVIDADE E O CRESCIMENTO ECONOMICO

O aumento dos gastos no periodo p6s-CF/1988 foi importante para ampliar o acesso
da populagio a satide e educacio piblicas. Além disso, parte dos recursos foi destinada
a redugio da pobreza e para atenuar a desigualdade de renda. Entretanto, politicas
publicas podem ter efeitos diferentes a cada momento da histéria — e dependendo
das condi¢oes sob as quais sao implementadas. Nao ¢ possivel aumentar indefini-
damente a carga tributdria para financiar elevagoes continuas de gastos publicos.
A todo momento, é necessdrio avaliar a eficiéncia das politicas publicas e discutir
com transparéncia onde os recursos estao sendo dispendidos. Como a participacio
do Estado nos servicos de satde e educagio, por exemplo, é bastante elevada, um
aumento da eficiéncia dos gastos poderia ter efeitos diretos e indiretos sobre a
produtividade da economia brasileira.

Numa perspectiva de crescimento de longo prazo, estudo recente do Fun-
do Monetdrio Internacional (FMI) revela um grande potencial para acelera¢ao
do crescimento a partir de reformas fiscais que envolvam mudancas no sistema
tributdrio e no padrio de despesas putblicas, mantendo o equilibrio orgamentario
(FMI, 2015). Esses efeitos tendem a se manifestar sob a forma de ampliagao da
oferta de trabalho — em particular, alterando as taxas de participa¢io de mulheres
e idosos — mais incentivos a4 acumulagio de capital fisico e humano e aumento da
produtividade total dos fatores, seja por meio do estimulo a inovagio tecnoldgica,
seja por uma alocacio de fatores mais eficiente.

Entre as evidéncias apresentadas no estudo destacam-se: ) o papel dos estabi-
lizadores automdticos em reduzir a volatilidade macroeconémica — aumento de 0,3
ponto percentual (p.p.) por ano no crescimento); iz) o forte impacto de reformas
tributdrias — neutras do ponto de vista do deficiz, mas que aumentam a eficién-
cia do sistema tributdrio —, que podem resultar em aumento de até meio ponto
percentual na taxa de crescimento de longo prazo; e ii7) o impacto de mudangas
na composicio do gasto publico, no sentido de maior peso para os investimentos
em infraestrutura, estimado em 0,75 p.p. na taxa de crescimento de longo prazo.
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A discussdo sobre politicas publicas nao pode ser feita apenas sobre o valor dos
gastos. Focar apenas o valor significa ignorar a questdo fundamental da eficiéncia
dos gastos. Este momento de crise fiscal tem de ser aproveitado para se aprofundar
o debate sobre os custos e beneficios dos gastos e investimentos do governo. Um
estudo que analisa a evolugio da relagio divida publica/PIB durante 132 episédios
de ajustes fiscais em 21 paises da Organiza¢io para a Cooperagio e Desenvolvimento
Econ6mico (OCDE) entre 1981 e 2008, conclui que os programas de consolidacao
fiscal sdo mais eficazes na redugao da divida quando se baseiam principalmente
em cortes nos gastos, com exce¢do do investimento publico, e quando adotados
por aparatos governamentais mais eficientes (Heylen, Hoebeeck e Buyse, 2013).
O mesmo estudo mostra também que governos mais eficientes adotam programas
de consolida¢io com melhor composicio dos gastos.

Mesmo que parte do ajuste fosse feito (ou que o ajuste fosse acelerado) via
aumento de impostos — por meio de redugao das desoneragoes e/ou de majoragao
de aliquotas —, o fato é que nao ¢é possivel sustentar crescimento real dos gastos em
6% ao ano (média de 1997 a 2015) indefinidamente. A discussio sobre eficiéncia,
que deveria ser sempre prioritdria, parece ter sido deixada de lado devido 2 ilusao
de que o crescimento baseado no aumento do crédito e da demanda — aliado ao
“superciclo” das commodities e a expectativa de arrecadagio com o pré-sal — seriam
suficientes para gerar receitas com o intuito de financiar continuas ampliagoes de
gastos sem preocupagdo com a eficiéncia.

A eficiéncia é importante também para viabilizar a retomada do crescimento
econdmico de forma sustentdvel. O ajuste fiscal ¢ apenas uma condi¢io necessi-
ria para essa esperada retomada. H4 vérios estudos empiricos internacionais que
comprovam que uma divida ptblica muito elevada e em trajetéria explosiva tem
fortes impactos negativos sobre o crescimento econdmico. No contexto atual,
qualquer tentativa de se utilizar uma expansio dos gastos publicos teria efeitos
contrrios e ainda elevaria imediatamente o custo de capital da economia, podendo
até tornar invidvel o refinanciamento da divida publica.

O aumento da eficiéncia tem de estar atrelado a redu¢ao do engessamento do
orgamento publico, cujas regras atuais nio estimulam a escolha étima em termos
de alocacio dos gastos. Governos que atingissem bons resultados em politicas pu-
blicas gastando menos deveriam ser premiados com maior flexibilidade para gastar
em dreas que julga mais relevantes. No lugar de se enfatizar percentuais de gastos
com saude e educacio, por exemplo, o melhor seria tragar metas de resultados. O
trabalhador brasileiro s6 se tornard mais produtivo se tiver satide e educagio de
melhor qualidade, 0 que nem sempre acontece quando o governo simplesmente
aumenta os gastos nessas reas.
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A rigidez orcamentdria tem impactos nio apenas sobre o ajuste fiscal mas
também sobre a qualidade dos gastos publicos. O excesso de vinculagoes, que sao
cumpridas por meio do empenho da despesa, tem sido contornado pelo recurso
crescente ao mecanismo de “restos a pagar”, que aumentaram sistematicamente nos
tltimos anos, até 2014. Os gestores ptblicos passam a se defrontar entdo com o
dilema cada vez mais agudo de ter de escolher entre realizar despesas no obrigatérias
previstas no or¢amento corrente ou cobrir restos a pagar de orgamentos passados.

A principal consequéncia do elevado volume de despesas obrigatérias que
sufocam o orcamento ¢ a perda de sua qualidade. Os atributos essenciais de um
orgamento de qualidade — credibilidade das previsoes, previsibilidade na execu-
cao, efetividade das agoes, e visibilidade das decisoes — deixam de ser atendidos a
medida que a perda da credibilidade das previsoes gera inseguranca nos agentes
econdmicos, a auséncia de previsibilidade na liberacio dos recursos compromete
a acdo dos gestores publicos e o encurtamento do horizonte temporal da politica
fiscal ndo gera confianca na capacidade de o estado dar continuidade a politicas
essenciais a sustentagao do crescimento econdmico.

A aprovacio da EC n°® 95 abre a oportunidade para que as questoes criticas do
equilibrio fiscal e do equilibrio das prioridades sejam enfrentadas conjuntamente,
aumentando assim o potencial de crescimento da economia e seu impacto sobre
o bem-estar da sociedade.
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