Banquete em vespera de dieta?
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O fim da recesséo e a retomada do almejado crescimento sustentado dependem da
reversdo do crescimento desenfreado que a divida publica vem exibindo recentemente
(vide gréafico). Empresas ndo investem em economias em que a solidez das financgas
publicas esteja em risco. E, sem investimento, ndo h& crescimento, nem geracéo de
empregos.

O problema fiscal no Brasil advém da persistente expansao de gastos obrigatorios a
taxas bem superiores ao crescimento do PIB (vide tabela), agravada pelas elevadas taxas
de juros requeridas para manter a inflagdo sob controle neste ambiente de continua
expansao fiscal. Para romper tal circulo vicioso, o governo encaminhou ao Congresso
uma PEC (proposta de emenda constitucional) que, se aprovada, limitaria o crescimento
nominal das principais despesas publicas a inflacdo do ano anterior. Ou seja, sempre
que houver crescimento real do PIB, o gasto publico caira em proporgéo do PIB.

A PEC visa a impedir que os gastos publicos agregados continuem crescendo a taxas
que comprometam a solvéncia fiscal. A ideia é forcar que o Congresso cumpra seu
papel de estabelecer prioridades, respeitando a restricdo orcamentaria do governo, em
vez de insistir na miriade de vinculagdes constitucionais que, no afé de defender gastos
sociais, acabaram por inviabilizar o controle orgamentario.

Fazendo uma analogia com uma dieta de emagrecimento, a PEC seria como limitar a
ingestdo de calorias a um maximo de 400 mil calorias por ano, por exemplo. Se tal
ingestdo reduzida de calorias fosse, de fato, respeitada, o individuo emagreceria. No
entanto, para que tal limite seja colocado em prética, é necessério traduzir o limite anual
em decises cotidianas. Caso contrario, o limite anual acabara ndo sendo cumprido.

O mesmo ocorre com a PEC, que exige medidas complementares que permitam que 0s
diversos componentes do gasto publico crescam a taxas que ndo comprometam o teto
global de crescimento dos gastos publicos. A principal reforma diz respeito a
Previdéncia Social. A manutencéo das regras atuais de concessdo de beneficios
inviabilizaria o limite da PEC.

O gréafico mostra duas simulagdes da trajetdria futura da divida publica (DBGG: divida
bruta do governo geral). No cenario 1, supde-se que 0s componentes do gasto publico
na tabela crescam, em termo nominais, a partir de 2017, segundo a inflacdo, seguindo a
prescricdo da PEC. A divida publica passaria por um maximo, ao redor de 85% do PIB,
em 2021, e cairia a partir de entdo. Ja no cenario 2, supde-se que todos 0s demais gastos
obedecam a regra da PEC (o que exigiria varias medidas adicionais), mas que 0s gastos

Ph.D. por Stanford, professor do Departamento de Economia da PUC-Rio, escreve neste espago uma sexta-
feira a cada més.



previdenciarios continuem a crescer segundo as regras atuais. Nesse cenario, sem
reforma da Previdéncia, a divida segue elevando-se persistentemente.

E como se o nutricionista que prescreveu o limite de 400 mil calorias por ano, ao
mesmo tempo, exigisse do paciente a ingestdo de uma quantidade crescente, digamos,
de chocolate. Sem remover essa segunda prescricéo, a primeira ficara inviavel. Em
suma, a longo prazo, a reforma da Previdéncia é condicdo sine qua non para estabilizar
a divida pablica, embora medidas adicionais também se fagcam necessarias.

O governo interino tem tomado uma série de decisfes que implicam expansao
substancial do gasto publico. O reajuste do bolsa-familia (R$ 4,8 bilhdes), o aumento
dos salarios de servidores publicos (R$ 67,8 bilhdes), a ajuda para viabilizar as
Olimpiadas no Rio de Janeiro (R$ 2,9 bilhdes) e a renegociacao da divida com os
estados (R$ 50 bilhdes), ja totalizam, por ora, cerca de R$ 125 bilhdes.

Do ponto de vista politico, tais gastos adicionais tém sido justificados por analistas
politicos como necessarios para assegurar a votagdo do impeachment pelo Senado
Federal, em agosto. Do ponto de vista fiscal, séo como um banquete em véspera de
dieta. Podem perfeitamente ndo comprometer a meta de emagrecimento, desde que a
dieta seja de fato seguida a risca a partir do dia seguinte. O problema é que somos
useiros e vezeiros em abandonar “dietas fiscais”. Tomara que, passados o impeachment
e as eleicbes municipais de outubro préximo, o governo se disponha, de fato, a cumprir
0 prometido. Em caso contrério, continuaremos a ter uma combinacao de crescimento
pifio com inflacdo elevada.

Governo Central: Resultado primario (% PIB)
Composigao 2011 2012 2013 2014 2015
Receita total 22,6 22,05 22,18 21,48 21,13
Despesa primaria 20,46 20,48 20,73 21,78 23,1
Transferéncias Est/Munic. 3,73 3,57 3,45 3,52 3,47
Pessoal 4,15 3,92 3,86 3,91 4,04
Beneficios INSS 6,43 6,59 6,72 6,93 7,39
Outras 6,15 6,4 6,7 7,42 8,2
Fundo Soberano do Brasil 0 0,26 0 0 0,01
Ajuste metodoldgico 0,03 0,03 0,02 0 0,07
Discrepancia estatistica -0,04 -0,07 -0,05 -0,06 -0,09
Superavit primario 2,13 1,79 1,42 -0,36 -1,98

Fonte: Secretaria de Politica Econdmica/Secretaria do Tesouro Nacional.
Dados compilados por Fabio Giambiagi
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