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RESUMO

O objetivo deste trabalho é permitir um conhecimento acurado das contas do setor pablico brasileiro. Este
artigo apresenta a trajetéria da politica fiscal brasileira desde quando existem indicadores “acima da linha”,
desenvolvidos para acompanhar receitas e despesas, em 1991. Nesse periodo de quase 20 anos, o gasto primério
do governo central passou de menos de 14% do PIB em 1991, para uma estimativa de mais de 22% do PIB
em 2008. Nesse mesmo periodo, a receita do governo central escalou de menos de 15% do PIB para 25% do
PIB e a carga tributdria de 24% para aproximadamente 36% do PIB. Apesar disso, o investimento ptblico
tem sido inferior ao que era nos anos de 1980. O artigo apresenta uma gama de indicadores fiscais, com o
fim de documentar um perfodo de transformagdes importantes. O trabalho esmitdca a evolugio detalhada
das varidveis; sintetiza as grandes tendéncias do perfodo, e apresenta um diagnéstico das mudangas ocorridas
e dos problemas que devem ser enfrentados nos préximos anos. Ele conclui que os gastos publicos que mais
aumentaram no periodo 1991/2008 foram aqueles considerados como “gastos sociais”, e que tanto a tese acerca
da irrelevincia de novas reformas como a de que poderemos assistir no futuro préximo a uma grande crise
fiscal podem se revelar equivocadas, se a economia tiver um crescimento da ordem de 4% a 5% a.a.
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ABSTRACT

The purpose of this paper is to allow a precise knowledge about the Brazilian public sector fiscal accounts.
The article shows the trajectory of the Brazilian fiscal policy since the beginning of the “above the line” in-
dicators, developed to follow the evolution of revenues and expenditures, in 1991. In this period of almost 20
years, the primary expenditures of the Central Government increased from less than 14% of GDP in 1991, to
an estimation of more than 22% of GDP in 2008. In the same period, revenues of Central Government esca-
lated from less than 15% to 25% of GDP and the tax burden from 24% to around 36% of GDP. In spite of this,
public investment has been lower than in the 80s. The article presents a set of fiscal indicators, with the pur-
pose of register a period of important transformations. The paper deeply analyzes the detailed evolution of the
variables; syntetizes the most relevant trends of the period; and presents a diagnosis of the changes occurred
and the problems that should be faced in the next years. The conclusion is that the public expenditures that
leaded the growth in the 1991/2008 period were that considered as “social expenditures”. Another important
conclusion is that the thesis regarding the irrelevancy of new reforms, and also the one that we can see a next
big fiscal crisis, could both be wrong, if the economy has a yearly growth rate of around 4% or 5%.
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536 18 anos de politica fiscal no Brasil

1 INTRODUCAO

Em 2004, no editorial do seu Boletim de Conjuntura, tazendo uma reflexio inspirada no
que tinha acontecido nos processos de consolidagao em outros paises, inspirada em andlise do
FMI (2001), o IPEA registrava que

...0 Pais poderd estar ingressando ... na fase do tdo almejado circulo virtuoso, verificado
em outros paises que passaram por processos de ajustamento fiscal no passado, mais es-
pecificamente nos anos de 1990, com destaque para alguns casos da Europa Ocidental
que atingiram niveis de divida piiblica [elevados]. Nesses casos nacionais, em que pesem
as diferengas ¢ nuangas entre os paises, observou-se um padrdo, ao qual a experiéncia
do Brasil dos diltimos anos ndo foi alheia. No que se poderia denominar Fase 1 desse
processo, o resultado primdrio das contas piiblicas era modesto ou até mesmo deficitdrio
e, devido aos juros, a divida piblica era crescente, quadro esse que se encaixa como uma
luva na situagdo do Brasil até 1998. Na Fase 2, que correspondeu aos primeiros anos do
ajustamento, houve um forte ajuste primdrio e o setor piiblico passou a gerar superdvits
primdrios que, com o tempo, foram superiores a 4% a 5% do PIB mas, devido a presen¢a
de desconfiangas acerca da sustentagio do ajuste no tempo, as taxas de juros eram ainda
altas e, conseqiientemente, uma carga de juros e de déficits elevados ainda pressionava a
divida piiblica. Isso espelha exatamente o que aconteceu no Brasil de 1999 até agora. Se
colocadas em um grdfico mostrando a divida piblica e o superdvit primdrio ... como pro-
por¢io do PIB, as duas varidveis mostram wuma trajetoria clara: na primeira fase, resul-
tados primdrios modestos ou negativos relativamente estdveis convivem com uma divida
piiblica crescente, enquanto na segunda o superdvit primdrio é claramente ascendente,
mas a divida piblica também continua aumentando, em fungdo das citas razées. Final-
mente, na Fase 3, na qual pode ser que o Brasil ingresse entre 2004 ¢ 2005, a persisténcia
do ajustamento fiscal, ou seja, a manutengdo de superdvits primdrios robustos por um nii-
mero considerdvel de anos, foi aos poucos consolidando a confianga entre os investidores.
Isso ajudou a reduzir as taxas de juros e permitiu que, enquanto o superdvit primdrio se
manteve — em alguns casos até mesmo declinando ligeiramente — a queda da taxa de juros
possibilitou uma diminuigdo significativa das despesas financeiras do governo e do déficit
piiblico, gerando, em conseqiiéncia, uma trajetoria declinante da rela¢io Divida pitblica/
PIB. Esta queda péde ser conservada ao longo do tempo, pelo efeito benéfico desse proces-
so sobre a carga de juros, viabilizando novas redugées do coeficiente Juros/PIB. (IPEA,
2004, p. VII e VIII).

Este trabalho aborda esse processo, ao longo do qual, em quase 20 anos, a economia bra-
sileira que, nos anos de 1990, vinha de um processo de deterioragio da situagio fiscal, passou a
conviver, na década atual, com superavits primarios elevados, mas com uma taxa de juros ini-
cialmente ainda alta para, posteriormente, no rasto da redugio dos juros, caminhar na direcio
do equilibrio fiscal. Nesse processo, o Pais passou de um déficit operacional artificialmente
reprimido pela inflagio elevada, até meados dos anos de 1990, para um desequilibrio agudo na
segunda metade dos anos de 1990; um ajuste fiscal no final da década passada, mas coincidin-
do ainda com uma elevacdo da divida publica até 2003, e uma reducio da relacao divida/PIB a

partir de 2004.
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Fabio Giambiagi 537

O objetivo do trabalho é apresentar uma visdo ampla desse periodo de grandes transforma-
¢oes (1991/2008), de modo a permitir ao leitor um conhecimento acurado das contas publicas
brasileiras, destacando em particular a dimensio do aumento da participa¢io do Estado na eco-
nomia, registrada nesse mesmo periodo. O trabalho se distingue de outros pelo detalhamento dos
dados apresentados e pela amplitude do periodo tratado, uma vez que os trabalhos existentes com
caracterfsticas similares nio retroagem até o comeco dos anos de 1990 ou ndo sdo tio recentes. E
verdade que muitos dos dados aqui apresentados encontram-se disponiveis na internet. Porém,
ndo s6 esse nio € o caso dos indicadores para anos mais afastados no tempo — uma vez que di-
versos dados s6 estdo disponiveis na Web a partir de final dos anos de 1990 — como também ¢

importante mostra-los de forma conjunta, para formar um quadro geral da situacio.

Este, assumidamente, ndo é um artigo baseado em um esfor¢o de modelagem ou em testes
quantitativos para provar determinada tese. Por outro lado, entendemos que a amplitude do
periodo tratado e o detalhamento dos dados apresentados justificam a tentativa de apresentar
uma visdo panordmica dessas quase duas décadas da economia, em que o Estado brasileiro
apresentou trés transformagdes importantes: em primeiro lugar, passou por reformas relevantes;
em segundo lugar, sofreu um ajuste fiscal significativo, ainda que baseado no aumento da re-
ceita, e, em terceiro lugar, receitas e despesas do governo aumentaram consideravelmente a sua
importincia relativa. O texto insere-se, assim, na linha de artigos da literatura que procuram
identificar os tracos dominantes de longo prazo da evolu¢io da economia brasileira.” Como
exemplos de artigos conhecidos baseados nessa filosofia, podemos citar o texto de Fishlow
(1986) acerca dos desequilibrios externos na década de 1970; os trabalhos de Werneck (1986) e
Villela (1991) sobre as contas publicas nas décadas de 1970 e 1980 (dos quais o presente trabalho
é, de certa forma, uma continuidade para as duas décadas seguintes); ou a descrigio do sistema
tributdrio ao longo da segunda metade do século XX, feita em Varsano (1997).

O artigo se divide em seis partes. Apds esta breve introdugao, o trabalho apresenta uma
tentativa de periodizagio do periodo 1991/2008, destacando os principais nimeros fiscais das
duas décadas. Na terceira se¢do, que representa o nicleo (core) do artigo, sao detalhados exaus-
tivamente os dados referentes ao governo central, a questdo previdencidria e as contas estaduais/
municipais e das empresas estatais. A quarta secdo analisa as mudangas ocorridas nesse perio-
do com a divida puablica. A quinta discute quais s3o os principais desafios que o Pafs tem pela
frente na 4rea fiscal. Por Gltimo, apresentam-se as conclusoes.

2 OS GRANDES NUMEROS

Nesta secio, a andlise das Gltimas duas décadas é dividida entre os principais periodos, e
descrevem-se sucintamente os tracos gerais da politica fiscal, com énfase na evolugio das Ne-

1 Com espirito similar, porém mais focado nos temas ligados a seguridade social, ver o texto de Serra ¢ Afonso

(2007).
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538 18 anos de politica fiscal no Brasil

cessidades de Financiamento do Setor Piblico (NFSP), no resultado primario e na conta de
juros.

2.1 Uma periodiza¢ao de duas décadas

A década de 1980 finalizou no Brasil sob a égide de um processo hiperinflacionario aberto,
em moldes que, grosso modo, se enquadravam no padrao descrito no artigo classico de Cagan

(1956).

O grau de desordem das finangas puablicas nos anos de 1980 naquele contexto institucional
pode ser aferido pela leitura do capitulo 12 do livro do ex-Ministro da Fazenda, Mailson da
Noébrega (2005), em que, como participante ativo da tentativa de modernizagdo das institui¢des
monetdrias e da contabilidade ptblica, ele relata um acontecimento que vivenciou como autori-
dade, nos anos de 1980: “No inicio de 1983, aconteceu um fato gravissimo. Alguns dos novos gover-
nadores eleitos perceberam que seus bancos estaduais podiam fazer saques a descoberto no Banco do
Brasil, que era o depositdrio das reservas bancdrias, a ordem do BC. O que levava mais de um més
para chegar ao conhecimento do BC, via balancetes mensais do BB. Nio existia um sistema de
informagoes gerenciais, nem servigos em tempo real. O primeiro deles foi o governador do Rio de
Janeiro. Depois fizeram o mesmo os governadores de Goids, Santa Catarina e Paraiba. O governador
deste tiltimo estado, Wilson Braga, teve a gentileza de me avisar no dia do saque, em atengio ao
fato de eu ser seu amigo e paraibano. Alertei-o para a gravidade do ato, mas ele retrucou afirmando
que precisava pagar o funcionalismo ¢ por isso jd havia efetuado o saque” (NOBREGA, 2005, p.
295, grifos nossos). O fato — inimaginédvel no contexto atual — d4 uma idéia de como os bancos
estaduais tinham se convertido, na prética, em verdadeiras Casas da Moeda, sem maior controle
por parte das autoridades federais.’

Comparativamente aquela situagio, as transformagdes institucionais e/ou reais pelas quais
passou o setor publico brasileiro nas Gltimas duas décadas chamam a atencao pela sua magni-
tude. A rigor, o processo teve inicio ainda nos anos de 1980, com a cria¢do do caixa dnico do
Tesouro, através do sistema de controle estabelecido com o surgimento da Secretaria do Tesouro
Nacional (STN) em 1986, que passou a permitir uma apura¢io fidedigna do resultado fiscal
“acima da linha” a partir do comeco da década seguinte.' J4 nos anos de 1990 ¢ na primeira
década do novo século, oito transformacoes merecem destaque:

* a privatizacdo de diversas empresas estatais, especialmente importante no que se refere as
empresas estaduais, o que mudou significativamente o resultado primério das mesmas;

2 Para uma descri¢do das relagdes entre resultado fiscal, divida pablica ¢ inflagdo no Brasil, nos anos de 1980 ¢ pri-
meira metade dos anos de 1990, ver Pastore (1995 e 1997). Para uma visdo mais recente sobre as inter-relacdes entre
essas questoes, ver Blanchard (2004).

3 Por contraste, para uma avaliagdo dos avancgos institucionais do Brasil em matéria fiscal, focada no periodo mais
recente, ver Nakaguma e Bender (2006).

4 O fim do que era conhecido como “or¢amento monetirio” e da chamada “conta-movimento do Banco do Brasil”,
que datam da mesma época, sdo parte desse mesmo processo de modernizacio iniciado na segunda metade dos
anos de 1980. A esses marcos devem ser acrescentadas também a unificagdo or¢amentéria e a transferéncia da gestao
da divida pablica, do Banco Central para o Tesouro Nacional.
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* avenda de diversos bancos estaduais de propriedade estatal, o que acabou com um meca-
nismo cldssico de financiamento dos déficits pablicos estaduais;

* o Plano Real, de 1994, que, devido ao fim da altissima inflagio, contribuiu para ampliar
muito a transparéncia das contas publicas, ao se poder aferir com maior precisiao o verda-
deiro significado das varidveis nominais, o que era impossivel quando a inflacdo era de

3000% ou 4000% a.a.;

* a realizacdo de trés reformas parciais do sistema previdencidrio, duas delas no governo
Fernando Henrique Cardoso (FHC) e uma no governo Lula;

* arenegociagio das dividas estaduais em 1997/1998, processo que esteve na raiz do ajusta-
mento fiscal pelo qual passaram os Estados e municipios a partir de 1999;

* aadoc¢io de um sistema de metas razoavelmente rigidas de resultado primério para o setor
publico consolidado, religiosamente cumpridas desde entao, a partir de 1999;

* as medidas de aumento da receita para viabilizar o ajuste fiscal em 1999, pritica posterior-
mente repetida diversas vezes, e

* a aprovagio da Lei de Responsabilidade Fiscal (LRF) no segundo mandato de FHC,
consolidando o processo iniciado com a privatiza¢io dos bancos estaduais e continuado
com a renegociagao das dividas estaduais e municipais, fruto de uma reflexdo acerca da
importincia de definir regras formais, como parte de uma abordagem fiscal baseada na
defini¢ao de novas instituigées.5

O fato de que algumas dessas medidas datem de épocas marcadas pela existéncia — e, em
alguns casos, agravamento — de agudos desequilibrios fiscais indica ndo o cardter estéril das
mudancas e sim que regras e institui¢des “per se” podem nio ser suficientes para atingir deter-
minados resultados fiscais, se o conjunto das forgas politicas dominantes do Pafs n3o atua na
mesma dire¢do. Nesse sentido, a segunda metade das décadas de 1980 e de 1990, quando, ao
mesmo tempo que se verificavam alguns dos avangos acima citados, a situacao fiscal se deterio-
rava, sdo exemplos da importincia que o comprometimento politico dos governos com certos
padrdes de austeridade e/ou as condigdes politicas tém para a observagdo de um controle fiscal
mais rigoroso.

Olhando especificamente para os resultados fiscais, o periodo 1991/2008 pode ser dividido
claramente em quatro periodos, que correspondem exatamente aos governos Collor/Itamar
Franco (de 1990/1994); aos dois governos FHC 1995/1998 e 1999/2002 (claramente distintos
um do outro nesse aspecto), e ao governo Lula como um todo até a conclusio do presente artigo

(2003/2008).

5 Para uma reflexido acerca deste debate, baseada ndo no caso brasileiro e sim no que ocorria naqueles anos em outros
>
pafses do mundo, ver KOpitS (2001)
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O periodo Collor/Itamar Franco pode ser definido como estando associado a um “déficit
reprimido”. Com efeito, em contraste com o governo Sarney (1995/1989), em cujos cinco anos as
NFSP, no conceito operacional, foram de 5,1% do PIB, nos cinco anos de 1990/1994, elas foram,
em média, estritamente “zeradas”, gracas a uma combinacdo de melhora do resultado primario
e redugio das despesas com juros reais expressas como propor¢io do PIB. Em parte, porém,
essa melhora do resultado primério envolveu um componente algo esptrio, uma vez que a
melhora foi baseada na facilidade que a alta inflagdo permitia para ajustar o valor das despesas
reais em funcdo dos objetivos fiscais do governo, em um contexto de receitas razoavelmente
indexadas a inflacao.

Em contraste a estes fatos, os anos do primeiro governo FHC (1995/1998) podem ser de-
finidos como sendo de “déficit aberto”. Com efeito, o resultado primério consolidado do setor
publico, que, na média de 1990/1994, fora de 2,8% do PIB, tornou-se um déficit de 0,2% do PIB
na média de 1995/98. Isso, somado as despesas de juros — ja expressas em termos nominais —
de 6,0% do PIB, gerou um déficit nominal médio de 6,2% do PIB no periodo, em que pese a
retérica de austeridade do governo na época. Nesse contexto, a divida liquida do setor ptblico
que, no comego do Plano Real, em 1994, era de 30% do PIB, atingiu 39% do PIB quatro anos
depois.’

O segundo governo FHC (1999/2002) pode ser qualificado como sendo de “ajuste com
endividamento”, apés o forte ajuste primdrio de 1999. Embora a menor despesa com juros reais
¢ o ajustamento primdrio tenham diminuido as NFSP nominais do periodo para 4,0% do PIB,
estas continuaram sendo importantes. Ao mesmo tempo, o expressivo aumento da importancia
relativa da divida pudblica associada a taxa de cAmbio e o reconhecimento de passivos contingen-
tes acabaram elevando a divida piblica para mais de 50% do PIB no comego da atual década.

Ja os anos Lula, de 2003 em diante, caracterizaram-se por uma fase de “controle do endivi-
damento”, com progressiva redugdo da importincia relativa do endividamento piblico que, na

6 Cabe registrar que, em 2007, 0 IBGE divulgou uma série revista do PIB para todo o perfodo 1995/2006, com valores
do PIB nominal de cada ano da ordem de 10% superiores aos da série original. Isso diminuiu a importancia relativa
de diversas varidveis. O que era, por exemplo, 30% do PIB na série original, tornou-se subitamente equivalente,
aproximadamente, a 27% do PIB na nova série. Como o resultado decorreu de se captarem mais adequadamente
uma série de fendmenos, € razodvel inferir que, se o IBGE tivesse retroagido com o mesmo critério para os anos
anteriores a 1995, teria sido observado algo similar. Entretanto, como nao podemos inventar um valor ficticio para
o PIB dos anos 1991 a 1994, trabalhamos com o indicador de PIB oficial, o que significa que todas as tabelas com
dados expressos em porcentual do PIB embutem uma distor¢do na passagem de 1994 para 1995. E importante que
o leitor tenha isto em mente, embora, para comparagoes de longo prazo, isso perca relevincia, uma vez que o efeito
se dilui no conjunto das transformagdes verificadas na economia brasileira.
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tltima informacio disponivel, referente a abril de 2007, tinha sido reduzido para 41% do PIB.

Sao esses grandes nlimeros que iremos agora analisar.

Cabe, por dltimo, um registro importante a ser feito, para deixar constincia da melhora
na qualidade das estatisticas fiscais verificada no periodo, tema esse que ¢ tratado em detalhes
no Apéndice.

2.2 As NFSP*

As contas publicas passaram por grandes mudancas desde o final dos anos de 1980." Con-
forme ja foi salientado, nos primeiros anos da década de 1990, houve um esforgo fiscal de gera-
¢ao de resultados primdrios de certa relevincia, favorecidos pelo contexto de alta inflacdo, que
permitia aos governantes acomodar as pressdes por mais gasto, deixando-as serem depois par-
cialmente corroidas pela inflagio. Em 1995, o mecanismo se exauriu e as faléncias no controle
do gasto se fizeram notar com toda a sua intensidade, gerando resultados primarios inclusive
negativos em algumas oportunidades. Foi s6 a partir de 1999, com as medidas de ajuste imple-
mentadas naquele ano, que o superdvit primdrio voltou a ser robusto (Tabela 1).

7 Em 2003, a relacio divida ptblica/PIB aumentou nio por expressar um fendmeno real e sim pela forma em que o
Banco Central apura esse coeficiente. Como, para comparar com a divida no final do ano, ele calcula o PIB a pregos
de 31 de dezembro, multiplicando o PIB nominal pelo coeficiente indice de pregos de final do ano/indice de pregos
médio, e cle faz essa conta usando o IGP (que aumentou muito acima dos demais indices de prego em 2002) o que
ocorreu foi que essa metodologia, na prética, “achatou” artificialmente a relagdo divida/PIB de dezembro de 2002,
pela “supervaloriza¢do” do PIB em face do alto coeficiente IGP centrado em 31 de dezembro/IGP médio do ano
em 2002. Em 2003, com os indices de preco a caminho da normalizacio, a relagio pregos de final do ano/pregos
médios foi moderada e, ao deixar de supervalorizar o PIB, o coeficiente oficial divida/PIB captou, naquele ano,
um fenémeno real que, na prdtica, tinha ocorrido no ano anterior. Em 2003, a divida liquida em termos nominais
aumentou apenas 3,6% em relagio a dezembro de 2002, mas a divida liquida passou de 50,6% para 52,4% do PIB,
em que pese o fato de a inflacdo ter sido de quase 10% entre dezembro de 2002 e dezembro de 2003, indicando
redugido do seu valor em termos reais.

8 Os ndmeros para 2008 que constam das tabelas do trabalho representam uma estimativa do autor, feita com base
nas tendéncias e nos dados divulgados até a conclusao do texto (meados de 2008).

9 Para uma andlise sobre o comego dos anos de 1990, ver Barbosa ¢ Giambiagi (1995). Para a evolugio posterior a
estabilizagio de 1994, até o comeco da década atual, ver Giambiagi (2002).
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Tabela 1 — Resultado primario do setor ptblico consolidado (% PIB)

Composi¢ao 1991 1992 1993 1994 1995 1996 1997 1998 1999 2000
Governo Central 0,98 1,10 0,88 3,25 0,47 0,34 -0,31 0,51 2,13 1,73
Estados/municipios 1,40 0,06 0,62 0,77 -0,16 -0,50 -0,67 -0,17 0,20 0,50
Estados n.d. n.d. n.d. n.d. n.d. n.d. n.d. -0,38 0,14 0,38
Municip. n.d. n.d. n.d. n.d. n.d. n.d. n.d. 0,21 0,06 0,12
Empresas estatais 0,33 0,41 0,76 1,19 -0,06 0,07 0,06 -0,33 0,60 0,99
Federais n.d. n.d. n.d. 1,63 0,38 0,26 0,25 -0,22 0,61 0,86
Estad. n.d. n.d. n.d. -0,44 -0,42 -0,18 -0,17 -0,07 0,01 0,13
Municip. n.d. n.d. n.d. 0,00 -0,02 -0,01 -0,02 -0,04 -0,02 0,00
Total 2,71 1,57 2,26 5,21 0,25 -0,09 -0,92 0,01 2,93 3,22
Composi¢ao 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008
Governo Central 1,69 2,16 2,28 2,70 2,60 2,20 2,32 2,80
Estados/municipios 0,80 0,72 0,81 0,90 0,99 0,84 1,17 1,05
Estados 0,55 0,58 0,70 0,83 0,80 0,70 1,02 0,95
Municip. 0,25 0,14 0,11 0,07 0,19 0,14 0,15 0,10
Empresas estatais 0,86 0,67 0,80 0,58 0,76 0,82 0,48 0,40
Federais 0,58 0,43 0,57 0,46 0,61 0,58 0,47 0,40
Estad. 0,27 0,24 0,22 0,12 0,14 0,24 0,01 0,00
Municip. 0,01 0,00 0,01 0,00 0,01 0,00 0,00 0,00
Total 3,35 3,55 3,89 4,18 4,35 3,86 3,97 4,25

Obs: n.d. Nio disponivel.

Fonte: Banco Central. Para o dado das estatais em 1994, ver texto. Para 2008, estimativa do autor.

A Tabela 2 apresenta o impacto do resultado primario sobre o resultado fiscal. Os indica-
dores nominais de juros ¢ NFSP s6 sao expostos a partir de 1995, uma vez que, na época de
alta inflacdo, ndo tinham nenhum significado econémico. Os resultados devem ser interpre-
tados a luz da Tabela 3, que mostra as taxas de juros reais muito elevadas que vigoraram no
Brasil no periodo, seja para dar sustentagio a politica cambial; como reflexo do risco pafs, ou
para favorecer a convergéncia com taxas de infla¢do baixas.
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Tabela 2 — Resultado fiscal do setor ptblico consolidado (% PIB)

Composi¢ao 1991 1992 1993 1994 1995 1996 1997 1998 1999 2000
Resultado priméario 2,71 1,57 2,26 5,21 0,25 0,09 -0,92 0,01 2,93 3,22
Juros reais 2,90 3,31 2,97 4,07 4,82 3,38 3,12 6,88 3,93 4,33
Juros nominais n.c. n.c. n.c. n.c. 6,91 5,32 472 7,00 8,22 6,61
Atualizagdo monetéria n.c. n.c. n.c. n.c. 2,09 1,94 1,60 0,12 4,29 2,28
NFSP®

Operacionais 0,19 1,74 0,71 -1,14 4,57 3,47 4,04 6,87 1,00 1,11
Nominais n.c. n.c. n.c. n.c. 6,66 5,41 5,64 6,99 5,29 3,39
Composi¢ao 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008

Resultado primario 3,35 3,55 3,89 4,18 4,35 3,86 3,97 4,25

Juros reais 4,31 1,21 6,50 2,89 6,81 5,37 2,75 2,90

Juros nominais 6,64 7,71 8,54 6,61 7,32 6,86 6,23 6,40

Atualiz.monetaria 2,33 6,50 2,04 3,72 0,51 1,49 3,48 3,50

NFSP®

Operacionais 0,96 -2,34 2,61 -1,29 2,46 1,51 -1,22 -1,35

Nominais 3,29 4,16 4,65 2,43 2,97 3,00 2,26 2,15

Nota: /a (-) = Superdvit fiscal.
Obs.1: n.c. Nao considerado. Obs.2: Os juros nominais anteriores a 1995 nao foram considerados porque na época de alta

inflagdo ndo tinham maior significado econdémico.
Fonte: Banco Central. Para 2008, estimativa do autor.

Tabela 3 — Taxa de juros real por periodo de governo: SELIC — deflator: IPCA (%)

Periodo Taxa de juros real
1995/1998 21,6
1999/2002 10,2
2003/2006 1,3
2007/2008 6,2

Fonte: Banco Central. Para 2008, estimativa do autor.

Se considerarmos as estatisticas da segunda metade dos anos de 1980, desde quando elas
sdo computadas agregadamente, e fizermos uma divisdo por periodo de governo, chegaremos
aos resultados médios da Tabela 4, dos quais podemos inferir algumas conclusoes claras:

* o resultado primdrio passou por grandes oscilacdes, sendo muito modesto na segunda
metade dos anos de 1980; moderado na primeira metade dos anos de 1990; negativo (ou
seja, houve déficit primdrio) no primeiro governo FHC, e relativamente alto desde entio;
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* os juros nominais foram, em média, da ordem de 7% do PIB desde a estabiliza¢io de

1994;

® para esse resultado, porém, contribuiu uma atualizagdo monetaria pela reposi¢io da in-
flagdo ao capital — dado calculado pelo Banco Central e divulgado nas estatisticas oficiais

— de, na média, mais de 2,5% do PIB no conjunto dos 14 anos 1995/2008;

* a estatistica de juros reais como propor¢io do PIB registra grandes oscilagbes ano a ano
desde a estabilizagdo, por conta das oscilagdes da inflagio, indo de um minimo de pouco
mais de 1% do PIB em 2002 a um mdaximo de quase 7% do PIB em 1998. Na média dos 14
anos, porém, eles foram de 4,2% do PIB, ligeiramente abaixo dos 4,3% do PIB da média

dos dez anos anteriores a estabilizagao 1985/1994;

* na esteira das oscilacoes do resultado primdrio e dos juros reais, as NFSP operacionais —
que determinam a dindmica da relagio divida/PIB, sem considerar outras variagdes patri-
moniais — oscilaram significativamente, mas de um modo geral, em média, foram de ap-
enas 0,4% do PIB nos dez anos transcorridos desde 1999, apés o ajuste fiscal daquele ano.

Tabela 4 — Resultado fiscal — médias por periodo (% PIB)

Periodo Superavit primario Juros Juros Atualizacéo NFSP
nominais reais monetaria
GC EM EE Total Nominais  Operacionais

1985/89 -0,4 0,1 1,0 0,7 n.c. 58 n.c. n.c 5,1
1990/94 1,6 0,6 0,6 28 n.c. 2,8 n.c. n.c. 0,0
1995/98 0,3 04 -0,1 -0,2 6,0 4,6 1,4 6,2 48
1999/02 1,9 0,6 08 33 7,3 35 38 4,0 0,2
2003/06 25 09 0,7 4,1 7,3 54 1,9 3.2 1,3
2007/08 2,6 1,1 0,4 4,1 6,3 28 35 2,2 -1,3

Obs: n.c. ndo considerado. GC: governo central; EM: Estados e municipios; EE: empresas estatais.
Fonte: Banco Central. Para 2008, estimativa do autor.

O custo da divida publica foi, sem divida nenhuma, um ingrediente fundamental da ex-
plicacio das contas publicas no perfodo."” De qualquer forma, embora as taxas de juros reais no
Brasil, depois de 1994, tenham sido inequivocamente muito elevadas, na comparacao relativa do
sacrificio envolvido no pagamento de juros e na geragio de superdvits primdrios, o Brasil deve
ser comparado com paises que também apresentaram processos de elevado endividamento, em
alguns casos mais significativos do que o nosso (Tabela 5). Quando ¢ feita essa comparagio
com os casos cldssicos de divida alta na Europa nos anos de 1980, vemos que nos anos de 1990

10 Foge ao escopo do trabalho a discussao acerca de se o indicador fiscal mais relevante € representado pelas NFSP
operacionais ou nominais, o que requer discutir que tratamento os individuos dao aos juros nominais que recebem
e se distinguem ou nio entre os componentes de “atualiza¢io monetdria” e “juros reais”. Para uma discussdo sobre
este ponto, anterior 2 estabilizagdo, ver Cysne (1990).
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— antes do inicio fisico da circulac¢do do euro, que diminuiu muito as taxas de juros — a despesa
média anual de juros naquela década foi de 11% do PIB na Grécia, 10% do PIB na Italia e 9%
do PIB na Bélgica.11 Nesses paises, o superdvit primario médio nesses 10 anos ficou entre 3% e
5% do PIB. Comparativamente a esses casos, a despesa nominal média de juros no Brasil, nos
dez anos desde o ajuste de 1999 — incluindo a projegao para 2008 —, de 7,1% do PIB ¢ o supera-
vit primario médio de 3,8% do PIB nio parecem excepcionais.'”

Tabela 5 — Resultados fiscais em paises com alto endividamento — média 1991/2000 (% PIB)

Paises Juros nominais Superavit primario Déficit publico
Grécia 10,8 3,4 7,4
Italia 9,5 35 6,0
Bélgica 8,7 47 4,0

Fonte: OECD (2001).

3 AS CONTAS DESAGREGADAS

Esta se¢do esmitdga a andlise dos resultados fiscais, focando detalhadamente a situagio das
contas do governo central; a seguir, especificamente, da Previdéncia Social e, por dltimo, das
demais unidades do setor piblico (Estados e municipios e empresas estatais).

3.1 As contas do governo central

As informagoes referentes ao periodo 1991/1996, que constam desta se¢do, nao estio dis-
poniveis na internet no site da STN, resultando de um processo de apurag¢io por parte do autor
por ocasido da divulgacio das estatisticas em cada um daqueles anos, adaptadas ao padrao das
tabelas divulgadas atualmente em bases regulares por parte da STN. A Tabela 6 mostra as in-

11 Conforme os dados da OECD, a divida piblica bruta nos anos de 1990 atingiu 111% do PIB na Grécia, 135% do PIB
na Itdlia e 144% do PIB na Bélgica. Tendo comegado seus respectivos processos de ajustamento fiscal em épocas
distintas, a velocidade de ajustamento dos pafses também foi diferente entre si. De um modo geral, porém, nos trés
casos citados houve uma redugio gradual da relacdo divida pablica/PIB entre a segunda metade da década de 1990
e a situagao atual. Na Bélgica, onde o processo foi mais acentuado, a divida voltou a cair abaixo de 100% do PIB nos
altimos anos.

12 Deve-se lembrar ainda que, além do componente implicito de “corre¢gdo monetdria” associada 2 compensagdo pela
inflagdo que estd embutida nos juros nominais, hd também uma parcela importante de impostos. Adicionalmente,
uma parcela ndo desprezivel dos titulos ptblicos estd em poder de institui¢des financeiras federais. Em outras pala-
vras, se, da parcela atual estimada em aproximadamente 6,4% do PIB de juros nominais, retiram-se o componente
de impostos — aproximadamente 20% do rendimento — e do restante aquilo que corresponde a inflacdo, tem-se um
residuo significativamente inferior ao valor do rendimento original. Por exemplo, em uma remuneragao nominal
de 12,25% como a taxa SELIC vigente no momento do fechamento deste artigo, o imposto de 20% gera como resul-
tante uma taxa nominal liquida de 9,80%. Se disto se desconta uma inflagdo de 6,00%, a remunecrag¢io real liquida
é de 3,58% - ou menos de 30% do rendimento bruto nominal. Para computar aquilo que resta nas mios do setor
privado, ¢ necessario adicionalmente descontar, do total de juros, o fluxo do que ¢ pago as instituigdes financeiras
publicas — com predominio das grandes institui¢oes federais. Ou seja, o que fica efetivamente, em termos reais, de
rendimento de juros na forma de acréscimo de patriménio em maos do setor privado, é¢ bem menos do que aqueles

6,4% do PIB.
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formagdes “acima da linha” para todo o periodo 1991/2008 que geram os resultados do governo
central expostos anteriormente na Tabela 1. A forma de apresentar os dados nesta se¢ao consis-
tird em mostrar, inicialmente, os principais agregados para, a partir disso, decompor sucessiva-
mente as informacoes, facilitando focar os diversos aspectos da realidade fiscal.

A Tabela 6 apresenta as seguintes caracteristicas mais marcantes:

* entre 1991 e 2008, a receita bruta do governo central passou de 14,6% para 25,0% do PIB;

* nesse mesmo periodo, as despesas primdrias totais do governo central sofreram um incre-

mento de 13,7% para 22,3% do PIB," e

* todas as grandes categorias de gasto (transferéncias a Estados e municipios, pessoal, bene-
ficios do INSS e as outras despesas) tiveram aumentos importantes como fragio do PIB

entre 1991 e 2008.

A Tabela 7 mostra a desagregagio das contas da Receita Federal. O dado se aproxima da
receita ndo previdencidria da Tabela 6, mas apresenta algumas diferencas em relacao a metodo-
logia de apuragao, ligadas a abrangéncia da estatistica e ao critério contdbil (caixa na Tabela 6
e competéncia na Tabela 7). De qualquer maneira, a tendéncia de aumento da carga tributéria
¢ similar. No conceito da Tabela 7, entre 1991 e a estimativa para 2008, a receita do governo

federal passou de 10,1% do PIB em 1991, para os 18,1% do PIB estimados para 2008."

Os destaques desse processo foram:

* aredugdo da receita de IPI, cuja importincia relativa diminui em torno de 1/3, por conta
do desinteresse do governo central em um imposto do qual mais da metade do que ¢ ar-
recadado vai para os Fundos de Participaciao Estaduais e Municipais;

* o aumento da receita do Imposto de Renda, fruto dos aperfeicoamentos da maquina de
arrecadacio; do congelamento da Tabela do Imposto de Renda durante varios anos, ¢ da
maior tributagio associada ao recolhimento de Imposto de Renda na Fonte sobre apli-
cagdes financeiras;

* o fortalecimento das contribui¢des, isentas de partilha com os Estados e municipios, com
destaque para: a) o surgimento e posterior extingio da CPMF, que chegou a arrecadar
quase 1,5% do PIB; b) o reforgo da Contribuigio sobre o Lucro Liquido, que nada mais é
do que um Imposto de Renda sobre as Pessoas Juridicas, porém nao compartilhado, criado
no inicio dos anos de 1990 e que responde atualmente por uma receita da ordem de 1,5%
do PIB; c) as sucessivas majoragdes da aliquota da COFINS (antigo FINSOCIAL) que
fizeram mais do que triplicar o peso deste tributo no PIB entre 1991 e 2008, e d) a criagao
da CIDE em 2002, embora neste caso sujeita a uma pequena partilha.

13 Cabe lembrar que essas comparagdes padecem da distor¢do ligada a revisao do PIB de 1995 em diante, que nao
retroagiu até 1991, reduzindo os coeficientes em relagio ao PIB entre 1994 ¢ 1995.

14 A diferenca, nos tltimos anos, da ordem de 1% do PIB, entre a receita do Tesouro nas Tabelas 6 e 7, se deve a inclu-
sdo naquela de itens que ndo sdo captados pela estatistica da Receita Federal, tais como o recebimento de dividendos
por parte da Unido e a existéncia de receitas diretamente arrecadadas, que nio transitam pela Receita Federal.
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Tabela 6 — Resultado primdario do governo central (% PIB)

Composicdo 1991 1992 1993 1994 1995 1996 1997 1998 1999 2000
Receita total 1456 1522 1730 1892 16,77 16,14 1693 18,74 19,66 19,93
Tesouro/BC 9,97 1059 1183 1391 12,15 1133 1222 1401 1505 1521
INSS 459 4,63 5,47 5,01 4,62 4,81 4,7 4,73 4,61 4,72
Despesa priméaria 13,71 1424 1588 1650 16,17 1595 1667 1796 17,77 18,15
Transferénc.E&M 2,65 2,67 2,87 2,55 2,60 2,53 2,66 2,91 3,28 3,42
Pessoal 3,80 3,93 4,52 5,14 5,13 4,84 427 4,56 4,47 4,57
Ativos 2,66 2,63 2,53 2,82 2,63 2,52 2,25 2,31 2,22 2,39
Inativos 0,91 1,06 1,72 1,99 2,14 2,07 1,82 2,04 2,05 1,97
Transfer. 0,23 0,24 0,27 0,33 0,36 0,25 0,20 0,21 0,20 0,21
Beneficios INSS 3,36 4,25 4,94 4,85 4,62 4,89 5,01 5,45 5,50 5,58
Outras despesas 3,90 3,39 3,55 3,96 3,82 3,69 473 5,04 452 4,58
Discrep. estatistica 0,13 012 -05 08 -013 015 -057 -027 024 -0,05
Superdvit primario 0,98 1,10 0,88 3,25 0,47 034  -0,31 0,51 2,13 1,73
INSS 1,23 0,38 0,53 0,16 000 -008 -030 -072 -089 -086
Tesouro/BC -025 0,72 0,35 3,09 0,47 042  -0,01 1,23 3,02 2,59
Composicdo 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008
Receita total 20,77 2166 2098 21,61 22,74 2330 2419 25,00
Tesouro/BC 1597 1685 1623 16,78 17,69 18,01 18,70 19,30
INSS 4,80 4,81 4,75 483 5,05 5,29 5,49 5,70
Despesa priméaria 19,10 1951 1867 19,07 2028 2120 2193 2225
Transferénc.E&M 3,583 3,80 3,54 3,48 3,91 3,98 4,13 4,55
Pessoal 4,80 4,81 4,46 4,31 4,29 4,52 455 4,60
Ativos 2,48 2,50 2,32 2,32 2,31 2,43 2,45 2,50
Inativos 211 208 211 197 198 189 189 119’38
Transfer. 0,21 0,23 0,03 0,02 0,00 0,20 0,21 0,20
Beneficios INSS 5,78 5,96 6,30 6,48 6,80 7,10 7,24 7,17
Outras despesas 4,99 4,94 4,37 4,80 5,28 5,60 6,01 5,93
Ajuste metodolégico”® - - - 0,11 0,11 0,11 0,07 0,05
Discrep. estatistica 0,02 0,01 -0,03 0,05 0,03 -0,01 -0,01 0,00
Superavit primario 1,69 2,16 2,28 2,70 2,60 2,20 2,32 2,80
INSS -098 -115 -155 -165 -175 -181 -175 -147
Tesouro/BC 2,67 3,31 3,83 4,35 4,35 4,01 4,07 427

Nota: /a Recursos referentes a amortizagao de contratos de Itaipu com o Tesouro Nacional.

Obs: n.d.: Nio disponivel.

Fontes: Até 1996, SPE. A partir de 1997, STN. Dados de despesa de pessoal calculados com base na participagdo de
ativos ¢ inativos nas despesas apuradas pelo Ministério de Administragdo. A partir de 1995, cdlculos do Ministério
de Planejamento. Para 2008, estimativa do autor.
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Tabela 7 — Receita federal (% PIB)

Composicdo 1991 1992 1993 1994 1995 1996 1997 1998 1999 2000
Impost. importagao 0,42 0,39 0,45 0,47 0,70 0,50 0,55 0,67 0,74 0,72
IPI 2,16 2,34 2,47 2,08 1,93 1,84 1,79 1,67 1,55 1,60
Imposto Renda 3,39 3,80 3,94 3,76 41 3,99 3,89 4,68 4,84 4,78
IPMF/CPMF 0,00 0,00 0,07 0,99 0,00 0,00 0,74 0,83 0,75 1,23
IOF 0,59 0,62 0,81 0,73 0,46 0,34 0,40 0,36 0,46 0,27
COFINS 1,31 1,00 1,38 2,14 2,16 2,12 2,04 1,91 3,02 3,38
PIS/PASEP 1,06 1,08 1,16 1,05 0,87 0,88 0,81 0,77 0,92 0,85
Contr.s/lucro liquid. 0,28 0,74 0,79 0,90 0,83 0,78 0,82 0,79 0,69 0,79
CIDE 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
Outras receitas 0,86 2,08 1,19 0,91 0,84 0,82 0,96 1,92 1,26 1,37
Total 10,07 12,05 12,26 13,03 11,90 11,27 12,00 13,60 14,23 14,99
Composicao 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008
Impost. importagéo 0,70 0,54 0,48 0,47 0,42 0,43 0,48 0,55
IPI 1,49 1,34 1,16 1,18 1,23 1,21 1,32 1,45
Imposto Renda 4,98 5,81 5,47 5,30 5,80 5,85 6,27 7,00
IPMF/CPMF 1,32 1,38 1,36 1,36 1,36 1,37 1,43 0,04
IOF 0,28 0,27 0,26 0,27 0,28 0,29 0,31 0,75
COFINS 3,56 3,54 3,50 4,08 4,08 3,91 4,00 4,30
PIS/PASEP 0,88 0,87 1,02 1,03 1,02 1,03 1,04 1,10
Contr.s/lucro liquid. 0,72 0,90 0,99 1,05 1,22 1,20 1,34 1,55
CIDE 0,00 0,49 0,44 0,40 0,36 0,33 0,31 0,26
Outras receitas/a 1,18 1,30 1,40 1,47 1,02 1,11 1,05 1,10
Total 15,11 16,44 16,08 16,61 16,79 16,73 17,55 18,10

Nota: /a Outras receitas administradas e demais receitas.
Fonte: Secretaria da Receita Federal. Para 2008, estimativa do autor.

A Tabela 8 mostra o crescimento real do gasto, usando o deflator do PIB, feita a ressalva de
que, em 1995, isso pode implicar sérias distor¢oes pela mudanga metodolégica feita na apura-
¢ao do PIB. Para comparacoes entre anos distantes, a distor¢do afeta menos as taxas médias de
crescimento. Os dados encontram-se agrupados por periodo na Tabela 9.7

15 Para uma avaliag¢io sobre o tema da eficiéncia do gasto nesse perfodo, ver a excelente coletidnea organizada por

Mendes (2006).
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Tabela 8 — Taxas de crescimento real do gasto primério do governo central (%)

Composicao 1992 1993 1994 1995 1996 1997 1998 1999 2000
Gasto primério total 33 16,8 9,4 2,1 0,8 8,0 7.8 -0,8 6,6
Transf.Est./municip. 0,3 12,5 -6,4 6,1 -0,3 8,5 9,6 12,7 8,7
Pessoal 29 20,4 19,7 41 -37 -88 6,8 -17 6,4
Beneficios INSS 25,9 21,7 34 -0,8 8,3 59 8,8 1,1 58
Qutras despesas -13,5 9,6 17,5 0,6 -1,4 32,5 6,4 -9,9 6,0
PIB -0,5 47 53 42 2,2 34 0,0 0,3 43
Composicao 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008
Gasto primério total 6,6 49 -3,2 8,0 9,7 8,4 9,0 6,3
Transf.Est./municip. 48 10,3 -57 3,8 15,9 5,6 9,4 15,5
Pessoal 6,5 2,9 -6,2 2,1 2,8 9,2 6,0 6,0
Beneficios INSS 5,1 57 7,0 8,6 8,3 8,3 75 38
Outras despesas 9,9 1,9 -10,8 16,4 134 10,1 13,0 3,4
PIB 1,3 2,7 1,2 57 32 38 54 4.8

Obs: Deflator — Deflator implicito do PIB.
Fontes: Secretaria de Politica Econdmica/Secretaria do Tesouro Nacional. Para 2008, estimativa do autor.

Tabela 9 — Taxas médias de crescimento do gasto primario do governo central (% a.a.)

Composicéo 1992/94 1995/98 1999/02 2003/06 2007/08 1992/2008
Gasto primério total 9,7 4,6 4,3 5,6 7,6 6,0
;rs:iiﬁigcias a Estados/ 18 59 9.1 46 124 63
Pessoal 14,0 -0,6 35 1,8 6,0 4.2
Beneficios INSS 16,5 55 4.4 8,0 5,6 7.7
Outras despesas 3,6 8,7 1,7 6,7 8,1 5,6
PIB 3,1 24 2,1 35 5,1 3,0

Obs: Deflator — Deflator implicito do PIB.

Fontes: Secretaria de Politica Econdmica/Secretaria do Tesouro Nacional. Para 2008, estimativa do autor.

As conclusoes mais importantes sao as seguintes:

* em todos os periodos considerados na Tabela 9, o gasto primdrio total cresceu em termos
reais muito acima do crescimento da economia;

* na média dos 17 anos, todas as categorias de gasto isoladamente consideradas cresceram
em termos reais acima do PIB;

* adespesa que mais cresceu em 17 anos foi a dos beneficios do INSS;
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* na primeira metade dos anos de 1990, em que pese o potencial da alta inflagio para limitar
o 16
a despesa, o gasto primdrio sofreu um forte aumento;

* o destaque em cada periodo coube aos gastos com pessoal e INSS entre 1991 e 1994; ao
aumento das “outras despesas” e a redugio absoluta das despesas com pessoal no primeiro
governo FHC, devido a erosdo do saldrio real do funcionalismo no periodo; as transferén-
cias a Estados e municipios no segundo governo FHC; aos beneficios do INSS e as “outras
despesas” (pelo aumento do LOAS e pelo Bolsa-Familia) no primeiro governo Lula, e a
generalizagdo do aumento do gasto em 2007/2008, com excegio de certo arrefecimento
das despesas do INSS, por conta da queda recente do volume de concessdes de auxilio-
doencga.

Vejamos cada um dos grandes agregados de despesa em particular, com exce¢io das despe-
sas previdencidrias, que, pela sua importincia, merecem uma segio especifica, em continuagao
desta. No caso da despesa com pessoal, embora ela tenha aumentado de 3,8% do PIB em 1991
para 4,6% do PIB atualmente, isso ocorreu devido ao aumento com inativos. Com efeito, a
despesa com servidores ativos, que era de 2,7% do PIB em 1991, a rigor cedeu ligeiramente, em
termos relativos, sendo de 2,5% do PIB em 2008. Esse fendmeno de perda de peso dos funcio-
ndrios ativos concentrou-se no periodo pds-1994 e nos servidores civis do Poder Executivo.

No que tange as transferéncias constitucionais e legais aos Estados e municipios, elas pas-
saram de 2,7% do PIB, em 1991, para 4,6% do PIB atualmente (Tabela 10). Isso se deu a partir
de 1999, uma vez que, em 1998, essa despesa era ainda de 2,9% do PIB. Na raiz do processo,
encontra-se um elemento de natureza politica, relacionado com as concessdes que FHC e Lula
tiveram que fazer para evitar problemas com os governadores, que gerassem riscos para a gover-
nabilidade. No conjunto dos anos transcorridos desde 1998, porém, as transferéncias associadas
a compensag¢ido da Lei Kandir — que exonerou parte das exportagdes de impostos estaduais,
perda pelas quais os Estados demandaram ressarcimento — acabaram sendo corroidas pela in-
flacdo e, em termos relativos, pelo crescimento — ainda que modesto — da economia. J4 no caso
dos outros elementos, destacam-se: a) o aumento das transferéncias constitucionais, resultante
do aumento da aliquota do Fundo de Participa¢io dos municipios e do fato de que, no que se
refere aos impostos sobre os quais incidem os Fundos de Participagio, na Tabela 7, a perda de
peso do IPI entre 1998 e 2008 foi muito menor que a varia¢do da arrecadagdo do Imposto de
Renda; b) a criacio da CIDE — com receita compartilhada — na década atual, e ¢) as maiores
transferéncias associadas ao FUNDEF.

16 Observe-se na Tabela 8 que esse potencial redutor da inflacdo até 1994 foi usado para controlar a evolucio das
“outras despesas”. O boom da despesa total até 1994 esteve associado a dois fatores: a) a despesa com inativos da
Administragdo Publica, ap6s a regulamentagio do capitulo previdencidrio da Constitui¢do, feita em 1991, e b) a
dinimica das despesas do INSS, que captam o aumento do estoque de aposentados rurais por idade de 1,9 milhoes
em 1991 para 3,8 milhdes de pessoas trés anos depois, e 0 aumento fisico médio de 10,0% a.a. no periodo do estoque
de aposentados por tempo de contribuigao.
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Tabela 10 — Despesas com transferéncias a Estados e municipios (% PIB)

Composicao 1998 1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006
Fundos Constitucionais 2,53 2,57 2,64 2,80 3,02 2,72 2,63 2,97 3,03
Lei Complementar 87/96 0,23 0,41 0,32 0,28 0,27 0,23 0,22 0,22 0,19
CIDE 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,06 0,08 0,08
Demais 0,15 0,30 0,46 0,45 0,51 0,59 0,57 0,64 0,68
Total 2,91 3,28 3,42 3,53 3,80 3,54 3,48 3,91 3,98
Composicao 2007 2008
Fundos Constitucionais 3,21 3,60
Lei Complementar 87/96 0,15 0,14
CIDE 0,07 0,06
Demais 0,70 0,75
Total 4,13 4,55

Fonte: Secretaria do Tesouro Nacional. Para 2008, estimativa do autor.

Ficando para depois a anilise das despesas previdencidrias e tendo comentado a evolugao
do gasto com pessoal e as transferéncias as unidades subnacionais, resta agora abordar o com-
portamento das “outras despesas” da Tabela 6. Estas eram de 3,9% do PIB em 1991 e devem
atingir quase 6% do PIB em 2008. Neste ponto ha um problema resultante do fato de que as
estatisticas mais desagregadas acerca da composi¢io deste item, com uma estrutura préxima as
estatisticas atuais, s6 existem desde 1994. Isso ndo é um obstaculo, porém, ao bom entendimen-
to da dindmica desta rubrica no perfodo, uma vez que foi justamente no periodo pds-estabili-
zagio que se deu o fendmeno do aumento desta rubrica, ja que, em 1994, ela era ainda de 4,0%
do PIB, praticamente o mesmo nivel relativo que em 1991. Para entender o que aconteceu de
1995 em diante, € preciso observar a Tabela 11.

De um modo geral, o que houve no periodo foi um aumento importante das despesas
caracterizadas como “sociais”, andlise essa ja devidamente registrada em outros trabalhos e
documentos (SPE, 2005; CASTRO ez al., 2006, 2008). Uma nota especial cabe ao aumento das
despesas do FAT de 0,3% do PIB entre 2003 e 2008, apesar da queda da taxa de desemprego no
periodo, exemplo claro de como certos programas estao mal desenhados. As estatisticas foram
enriquecidas pela incorporagao, a partir de 1997, dos dados do item “subsidios e subvengdes”,
que, a rigor, aparecia implicitamente antes nas demais despesas, e pelo surgimento das despe-
sas com a Lei Orgénica da Assisténcia Social (LOAS), as quais, a partir de 2004, incorporam
também as despesas de Rendas Mensais Vitalicias (RMV) que, até 2003, eram registradas como
despesas do INSS."” Na verdade, o aumento do gasto com LOAS entre 1994 ¢ 2008 nao tem
exatamente a dimensdo retratada na Tabela 11, uma vez que parte dele se explica pela substi-

17 No momento em que a estatistica da RMV “migrou” de rubrica, ela correspondia a 0,10% do PIB. Isso explica o sal-
to da conta do LOAS entre 2003 ¢ 2004 na Tabela 11, jd que, até 2003, essa despesa ndo aparecia nessa estatistica.
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tui¢do demogrifica ocorrida, ja que o beneficio assistencial da RMV — que é um beneficio em
extingdo — vai sendo gradualmente deixado de lado em funcdo das concessoes de LOAS para
os novos individuos que formam a estatistica de beneficios assistenciais. O problema para gerar
uma estatistica detalhada é que nio ha dados do Tesouro referentes especificamente as RMV
para os anos anteriores."

Tabela 11 — Composi¢ao das “outras despesas” (% PIB)

Composi¢ao 1994 1995 1996 1997 1998 1999 2000 2001 2002
Despesas FAT 0,55 0,48 0,49 0,53 0,54 0,52 0,47 0,51 0,54
LOAS/RMV n.d. n.d. n.d. 0,08 0,12 0,14 0,17 0,21 0,23
Subsidios e subvencdes n.d. n.d. n.d. 0,29 0,30 0,24 0,31 0,35 0,16
Transfer./Despesas BC n.d. n.d. n.d. n.d. n.d. 0,08 0,08 0,08 0,08
Demais despesas 3,41 3,34 3,20 3,83 4,08 3,54 3,55 3,84 3,93
Total 3,96 3,82 3,69 4,73 5,04 4,52 4,58 4,99 4,94
Composi¢ao 2003 2004 2005 2006 2007 2008
Despesas FAT 0,50 0,51 0,55 0,66 0,72 0,75
LOAS/RMV 0,26 0,39 0,43 0,50 0,55 0,58
Subsidios e subvencoes 0,36 0,29 0,48 0,41 0,39 0,35
Transfer./Despesas BC 0,10 0,11 0,11 0,10 0,10 0,10
Demais despesas 3,15 3,50 3,71 3,93 4,25 4,15
Total 4,37 4,80 5,28 5,60 6,01 5,93

Obs: n.d. Nao disponivel.
Fonte: Até 1996, Secretaria de Politica Econémica. A partir de 1997, Secretaria do Tesouro Nacional. Para 2008, estima-
tiva do autor.

No caso das despesas com subsidios e subvencoes, feito o devido reconhecimento quanto a
importincia da divulgacio detalhada e transparente da informagao desagregada dessa varidvel por
parte do Tesouro Nacional, ndo hd um padrio definido com uma tendéncia clara para a evolugao
da varidvel, que apresenta atualmente um peso préximo ao de 1997, decomposto em uma multi-
plicidade de programas de pequena monta, individualmente considerados (Tabela 12).

Resta por altimo mostrar a evolugio do item “demais despesas” da Tabela 11, o que é
feito na Tabela 13. O problema desta tltima estatistica, embora ela seja bastante desagregada,
¢é que: a) apresenta um histérico curto, ja que se inicia apenas em 2003, deixando de captar o

18 Uma estimativa pessoal do autor, feita a partir do ndmero quantitativo de beneficios, gerou uma despesa de RMV
de 0,15% do PIB em 1997, o que corresponderia a um total de beneficios assistenciais, somada com as despesas de
LOAS, de 0,23% do PIB naquele ano. O aumento desde entio até os 0,58% do PIB da Tabela 11, em 2008, se explica
pelo elevado incremento real do saldrio minimo nesses mais de dez anos e pelo aumento do ndmero total de pessoas
beneficiadas (soma de LOAS e RMV) de 1,8 milhdes de individuos em 1997, para mais de 3,0 milhdes de pessoas
atualmente.
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que ocorreu com a queda desse agregado entre 2002 ¢ 2003 na mesma Tabela 11 (por outras

estatisticas, porém, ha fortes indica¢des de que a redugdo da despesa em 2003 se concentrou

no investimento e nas despesas correntes dos ministérios nio protegidos por vinculacoes), e b)

contém um item “diversos”, que representa um “pout-pourri” de despesas volateis, cuja desagre-

gagdo, por sua vez, s6 € feita a partir de 2005.

Tabela 12 — Despesa de subsidios e subvencdes (% PIB)

Composicao 1997 1998 1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006
Custeio agrop./a 0,02 0,03 0,01 0,01 0,02 0,02 0,04 0,03 0,02 0,03
Poli’t.preg:os/b 0,08 0,05 0,03 0,04 0,03 -0,02 0,02 0,01 0,05 0,05
PRONAF 0,01 0,02 0,03 0,03 0,04 0,04 0,06 0,06 0,04 0,05
PROEX 0,03 0,06 0,08 0,07 0,10 0,03 0,05 0,03 0,03 0,02
PESA/c 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,01 0,01 0,05 0,02
Subs.habitacéo 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,01 0,02 0,01 0,01
Securitizagao” 0,00 0,00 0,00 0,00 0,08 0,07 0,11 0,06 0,13 0,02
Fundo Terra® 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,01 0,03 0,04
Fdos.Regionais 0,10 0,09 0,07 0,06 0,08 0,02 0,06 0,06 0,07 0,17
Reorden.passivos 0,05 0,05 0,02 0,10 0,00 0,00 0,00 0,00 0,05 0,00
Total 0,29 0,30 0,24 0,31 0,35 0,16 0,36 0,29 0,48 0,41
Composicao 2007 2008
Custeio agrop.” 0,04 0,04
Polit.pregos” 0,04 0,04
PRONAF 0,04 0,04
PROEX 0,01 0,01
PESA® 002 002
Subs.habitacao 0,00 0,00
Securitizagao 0,06 0,05
Fundo Terra® 006 0,06
Fdos.Regionais 0,09 0,07
Reorden. passivos 0,03 0,02
Total 0,39 0,35

Notas: /a Equalizagao de custeio agropecudrio, rural e agroindustrial. /b Politica de pregos agricolas. /c Programa Especial

de Sanecamento de Ativos. /d Securitizagio de divida agricola. /e INCRA.
Fonte: Secretaria do Tesouro Nacional. Para 2008, estimativa do autor.

Feitas essas qualificacoes, porém, registre-se que, do aumento do total do gasto considera-
do na Tabela 13, de 1,0% do PIB entre 2003 e 2008, 0,6% do PIB decorre do incremento do in-
vestimento — recuperando-se da queda dréstica que, como se sabe, ocorreu em 2003 — ¢ o resto
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é fruto basicamente do salto verificado nas despesas com desenvolvimento social, em fun¢io da
massifica¢do do programa Bolsa-Familia.

Tabela 13 — Composicao das “demais despesas” (% PIB)

Composicao 2003 2004 2005 2006 2007 2008
Investimento” 0,30 0,46 0,47 0,75 0,86 0,90
Custeio Executivo 2,55 2,70 2,89 2,77 2,82 2,72
Saude 1,32 1,38 1,45 1,39 1,34 1,30
Educacao 0,36 0,29 0,31 0,27 0,28 0,30
Desenv. Social 0,10 0,29 0,29 0,40 0,43 0,45
Outros 6rgaos 0,77 0,74 0,84 0,71 0,77 0,67
Diversos 0,30 0,34 0,35 0,41 0,57 0,53
Créditos extraordinarios n.d. n.d. 0,10 0,23 0,33 0,30
Legislativo/Judicirio n.d. n.d. 0,18 0,19 0,19 0,18
Sentencas judiciais n.d. n.d. 0,03 0,04 0,05 0,05
Demais” n.d. n.d. 0,04 -0,05 0,00 0,00
Total 3,15 3,50 3,71 3,93 4,25 4,15

Notas: /a Até 2005, exclui os investimentos do Legislativo e do Judicidrio. /b Inclui ajustes contébeis.

Obs: n.d. Nio disponivel.
Fonte: Secretaria do Tesouro Nacional. Para 2008, estimativa do autor.

A Tabela 13, combinada com as anteriores, permite dimensionar melhor os dilemas com os
quais se defronta o administrador ptblico atualmente. Dada a rigidez dos gastos com transfe-
réncias a Estados e municipios, pessoal e INSS, a “varidvel de ajuste” de um eventual programa
de cortes é naturalmente o item “outras despesas” da Tabela 6, estimado em quase 6% do PIB
em 2008. O problema é que, quando se desagrega esse dado, como € feito na Tabela 11, consta-
ta-se que, a rigor, o que sobra ¢ o subitem “demais despesas” de 4,2% do PIB em 2008, ja que as
rubricas do FAT, LOAS e Banco Central sio rigidas e os gastos com subsidios e subven¢des tém
para cada um dos programas um lobby de representacio especifica no Congresso Nacional no
momento de votar o orgamento. Por sua vez, ao desagregar tais dados na Tabela 13, constata-se
que, dada a impossibilidade de mudar as despesas com sadde, educacdo, Bolsa-Familia e sen-
tengas judiciais, e a dificuldade de reduzir as despesas com Legislativo e Judicidrio, e sendo, a
rigor, necessario aumentar o investimento publico, a margem de incidéncia para a acado discri-
cionéria do Poder Executivo se limita a um montante da ordem de 1,0% do PIB — com o que, é
bom lembrar, é necessario fazer o governo funcionar, uma vez que envolve recursos fragmenta-
dos de todos os ministérios.” Voltaremos a este ponto futuramente.

19 Na Tabela 13, isso corresponde a soma dos itens “custeio de outros 6rgaos” ¢ “créditos extraordindrios”.
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3.2 O problema previdenciario

A evolucio das despesas previdencidrias merece uma segio exclusiva. O Brasil fez trés re-
formas previdencidrias desde a estabilizagdo de 1994, cada uma delas em um dos trés periodos

de governo de 1995 a 2006.”

A primeira delas, na forma de uma Emenda Constitucional, no primeiro governo FHC,
basicamente, “desconstitucionalizou” a regra de cédlculo dos beneficios do INSS e adotou o
principio da idade minima de 60 anos para os homens e 55 anos para as mulheres para a apo-
sentadoria por tempo de contribuicdo, no caso dos servidores publicos.

A segunda reforma, no segundo governo FHC, representada pela aprovagdo da chamada
“lei do fator previdencidrio”, complementou a anterior e estabeleceu que: a) as aposentadorias
por tempo de contribui¢do seriam calculadas nao mais pela média dos Gltimos 36 saldrios de
contribuig¢do e sim por uma média ligada ao histérico contributivo do individuo, e b) a aposen-
tadoria resultaria da multiplicagdo da média contributiva por um fator previdenciario direta-
mente proporcional a idade do individuo e ao seu tempo de contribui¢ao, podendo tal fator ser
significativamente inferior a unidade no caso de aposentadorias especialmente precoces.

Finalmente, a reforma constitucional de Lula antecipou a vigéncia da idade minima para
a aposentadoria dos servidores que estavam na ativa, ampliou as exigéncias de permanéncia no
cargo para fazer jus  aposentadoria integral e instituiu uma contribui¢io de 11% sobre o valor
das aposentadorias e pensdes excedente ao teto de aposentadoria do INSS. Tais medidas sdo
validas exclusivamente para os servidores. Além disso, a reforma aumentou o teto do INSS, com
o intuito de ampliar a arrecadacdo no curto prazo.

A realidade representada por uma diferenga entre despesas e contribui¢des previdencidrias
que, tanto para os servidores publicos federais como para o INSS,; se situa em torno de 1,5%
do PIB, somada ao fato de que, em um caso, isso financia aposentadorias para 1 milhio de
servidores e, no outro, se paga beneficios a mais de 20 milhdes de pessoas, tende a gerar natu-
ralmente a percepgao de que o né principal a desatar localiza-se no regime de aposentadoria
dos servidores. Entretanto, ha trés elementos a considerar. O primeiro é que, embora de fato a
despesa com servidores inativos tenha aumentado de 0,9% do PIB em 1991 para 2,1% do PIB
em 1995, desde entio essa rubrica se manteve relativamente controlada em torno de 2% do PIB,
em contraste com a despesa do INSS que, entre 1995 e 2008, aumentou 2,6% do PIB (Tabelas
6e14).”

20 Para uma defesa das reformas feitas nesse campo no governo FHC, ver Ornelas e Vieira (1999). Para uma anilise
minuciosa da reforma previdencidria do governo Lula, ver Zylberstajn ez al. (2006).

21 O peso das despesas do INSS no PIB cedeu ligeiramente em 2008 em relagdo a 2007, pelo fato de que, em 2007,
metade dos aposentados e pensionistas que recebem beneficios de um saldrio minimo teve adiantado a partir de
dezembro daquele ano o seu pagamento, do inicio do més seguinte, para o final do més de competéncia, gerando,
portanto, o pagamento de uma folha a mais naquele ano, enquanto que, em 2008, o nimero de folhas pagas voltou
a ser o normal. Adicionalmente, em 2007/2008 houve um forte crescimento da economia, contribuindo para estabi-
lizar a relacio entre as despesas do INSS e o PIB, ao invés de se aproveitar o boom da economia para, justamente,
diminuir esse coeficiente.
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Tabela 14 — Governo central: despesas com pessoal ativo e inativo (% PIB)

Composi¢ao 1995 1996 1997 1998 1999 2000 2001 2002
Ativos 2,63 2,52 2,25 2,31 2,22 2,39 2,48 2,50
Civis Executivo 1,68 1,58 1,37 1,22 1,32 1,37 1,36 1,35
Militares 0,55 0,51 0,43 0,52 0,37 0,47 0,48 0,55
Legislativo 0,12 0,13 0,12 0,13 0,12 0,11 0,13 0,13
Judiciario 0,28 0,30 0,33 0,44 0,41 0,44 0,51 0,47
Aposentados 1,46 1,42 1,23 1,38 1,37 1,30 1,40 1,38
Civis Executivo 0,98 0,95 0,80 0,86 0,85 0,81 0,77 0,78
Militares 0,37 0,36 0,31 0,37 0,37 0,35 0,49 0,44
Legislativo 0,04 0,04 0,04 0,05 0,05 0,04 0,04 0,05
Judiciario 0,07 0,07 0,08 0,10 0,10 0,10 0,10 0,11
Pensionistas 0,68 0,65 0,59 0,66 0,68 0,67 0,71 0,70
Civis Executivo 0,37 0,37 0,31 0,34 0,35 0,36 0,34 0,34
Militares 0,28 0,25 0,25 0,29 0,30 0,28 0,34 0,33
Legislativo 0,01 0,01 0,01 0,01 0,01 0,01 0,01 0,01
Judiciério 0,02 0,02 0,02 0,02 0,02 0,02 0,02 0,02
Composicao 2003 2004 2005 2006 2007
Ativos 2,32 2,32 2,31 2,43 2,45
Civis Executivo 1,26 1,33 1,31 1,31 1,38
Militares 0,46 0,38 0,39 0,39 0,37
Legislativo 0,14 0,13 0,14 0,15 0,14
Judiciario 0,46 0,48 0,47 0,58 0,56
Aposentados 1,42 1,32 1,29 1,21 1,21
Civis Executivo 0,83 0,79 0,75 0,69 0,69
Militares 0,42 0,37 0,38 0,37 0,37
Legislativo 0,05 0,05 0,05 0,05 0,05
Judicirio 0,12 0,11 0,11 0,10 0,10
Pensionistas 0,69 0,65 0,69 0,68 0,68
Civis Executivo 0,35 0,34 0,34 0,35 0,36
Militares 0,30 0,27 0,30 0,28 0,27
Legislativo 0,01 0,01 0,02 0,02 0,02
Judiciério 0,03 0,03 0,03 0,03 0,03

Fonte: Ministério de Planejamento.

Econ. Aplic., 12(4): 535-580, out-dez 2008



Fabio Giambiagi 557

O segundo elemento a considerar é que o problema dos inativos do servigo piblico vem se
convertendo em um problema ligado ao regime dos militares, o que requer uma disposi¢do para
enfrentar a questao que nenhum governo até agora se manifestou disposto a assumir. Para cada
R$ que se gasta com uma pessoa na ativa entre os servidores civis, gastam-se 60 centavos com
um inativo civil, propor¢do essa que, no caso dos militares, é de R$ 1,73 com inativos para cada
R$ 1 gasto na ativa. O resultado é que os militares, sendo 15% da despesa total com ativos civis
e militares dos trés Poderes, respondem por 34% da despesa com inativos (Tabela 15).

Tabela 15 — Indicadores relativos da despesa com pessoal: 2007

Variavel Civis Militares Total
Inativos/Ativos 0,60 1,73 0,77
Pensionistas/(aposentados + pensionistas) 0,33 0,42 0,36
Distribuicéo despesa ativos (%) 84,9 15,1 100,0
Distribuicéo despesa inativos (%) 66,1 33,9 100,0
Distribuicéo despesa aposentados (%) 69,4 30,6 100,0
Distribuicdo despesa pensionistas (%) 60,3 39,7 100,0
Distribuicéo despesa ativos e inativos (%) 76,7 23,3 100,0

Nota: /a Os civis incluem os Poderes Executivo, Legislativo e Judicidrio.

Fonte: Tabela 14.

O terceiro elemento a considerar é que a reforma previdencidria de 2003 de Lula j4 com-
pletou aproximadamente o estoque de medidas restritivas a tomar no caso dos requisitos de
aposentadoria dos servidores civis. Além de estabelecer a idade minima, tornou mais rigidas as
regras para a concessio de aposentadoria integral e taxou os inativos. Portanto, o regime previ-
dencidrio dos servidores continua sendo muito deficitirio, por conta da sustenta¢io de um con-
tingente elevado de inativos que se aposentaram muito precocemente no passado, mas as regras
para os mais jovens ji sdo bastante mais razodveis que as regras permissivas de aposentadoria
que vigoraram durante décadas.

Ja as razdes para o aumento das despesas do INSS de 3,4% do PIB em 1991, até os atuais
7,2% do PIB, se prendem a trés causas. A primeira ¢ o “efeito denominador” relacionado com
o crescimento médio do PIB de apenas 3,0% a.a. nesse periodo de 17 anos. A segunda ¢ a be-
nevoléncia da legislagdo, que gerou impactos importantes no contingente de beneficiados. E a
terceira foi a politica de aumentos reais do salario minimo.

No que se refere a benevoléncia da legislagao, trés aspectos se destacam (Tabela 16). Na
primeira metade da década de 1990, houve um boom de aposentadorias rurais, em fungao
dos efeitos defasados da Constituigdo de 1988 referentes ao meio rural, acompanhado de uma
velocidade expressiva das aposentadorias por tempo de contribui¢io a idades particularmente
precoces. Este segundo efeito prevaleceu até 1998, j4 que depois foi afetado pelas medidas apro-
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vadas no governo FHC, acima explicadas. O terceiro aspecto em destaque foi a explosio do
auxilio-doenca — incluido em “outros” na Tabela 16 —, reflexo da combinagio de falhas geren-
ciais ¢ de incentivos perversos existentes na legislacio. O nimero de pessoas beneficiadas pelo
auxilio-doenga passou de menos de 500 mil individuos/més em 2000, para mais de 1,5 milhoes
de pessoas em 2005, quando o governo comecou a adotar medidas administrativas de controle
da evolucio da varidvel, que geraram efeito nos anos posteriores.

Tabela 16 — Beneficios previdencidrios ativos: taxas de variagao por periodos de 5 anos (%

a.a)”
Composicao 1991/95 1996/00 2001/06
Aposentadorias 8,3 3,9 2,6
Idade 12,0 2,9 2,8
Urbanos 9,3 3,6 52
Rurais 13,0 2,6 1,8
Tempo contribui¢o 9,8 7,6 2,2
Invalidez 05 2,0 3,0
Pensoes 4.2 3,4 2,5
Outros -6,8 04 17,5
Total 6,2 36 33

Nota: /a Para o dltimo periodo, seis anos.
Fonte: Anudrio Estatistico da Previdéncia Social (vdrios anos).

A dinimica das despesas do INSS foi também influenciada pelo aumento real do saldrio
minimo que, pela Constituigio, representa o piso dos beneficios previdencidrios — bem como
dos assistenciais — e que, desde 1994, terd alcangado uma variagao real acumulada expressiva de

107% até 2008, inclusive (Tabela 17).%

Como 2 de cada 3 beneficios do INSS sio iguais ao piso e indexados ao saldrio minimo, e
o valor da folha do INSS gasta com aqueles que recebem o piso representa aproximadamente
35% da despesa do INSS, um aumento de 5% do saldrio minimo implica uma despesa extra
equivalente a 1,8%, aproximadamente, que se soma ao incremento fisico que ocorre todos os
anos, por razdes demogrificas, no estoque de aposentadorias e pensdes.

22 O crescimento real citado € afetado parcialmente pela diferenca entre o indice de pregos ao consumidor e o defla-
tor implicito do PIB. Deixando de lado 1994 — ano para o qual a comparagio, em termos de médias anuais, fica
prejudicada pela adocdo do novo indice de pregos em reais, na transi¢do do inicio do plano de estabilizagdo — e
tomando 1995 como ano-base, supondo para 2008 uma varia¢io média do IPCA de 5,5% e do deflator implicito de
6,0%, tem-se uma variagdo acumulada, entre as médias de 1995 e de 2008, de 147% do IPCA e de 177% do deflator
implicito do PIB.
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Tabela 17 — Taxa de variagao real do salario minimo por periodo de governo: dez/dez (% a.a.)

Periodo Variagdo real média
1995/98 6,7
1999/02 2,4
2003/06 8,1
2007/08 32
Aumento acumulado (%) 107,3

Fonte: Elaboragdo prépria. Deflator: IPCA. Para 2008, estimativa do autor.

Cabe registrar que, nos Gltimos anos, especificamente, um novo elemento passou a formar
parte da dindmica da despesa do INSS: as sentengas judiciais, resultantes de sucessivos paga-
mentos “once and for all”, porém escalonados ao longo do tempo para diferentes individuos,
como resultado de decisbes obrigando o governo a pagar uma diferenca retroativa referente a
conversao das aposentadorias por ocasido da mudanga de moeda no lancamento do Plano Real
em 1994. Essas despesas, que eram irrelevantes em 2002, foram aumentando seu peso e tém
sido de 0,2% do PIB nos dltimos anos (Tabela 18). Nos préximos anos, é razoavel supor que
elas poderio tender a zero, uma vez que todos os atrasados ja estardo pagos. Isso permitiria
uma folga para aumentos reais do saldrio minimo até o final da década atual, sem elevar a
despesa total na mesma velocidade que nos dltimos anos, uma vez que o gasto a mais com as
aposentadorias e pensdes no valor do piso podera ser compensado pela redugao dos desembolsos
associados ao pagamento de despesas judiciais pelo INSS.

Tabela 18 — Despesas do INSS (% PIB)

Composicao 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008
Pagas pelo INSS 5,96 6,24 6,32 6,61 6,91 7,04 6,99
Sentencas judiciais 0,00 0,06 0,16 0,19 0,19 0,20 0,18
Total 5,96 6,30 6,48 6,80 7,10 7,24 717

Fonte: Ministério de Previdéncia Social. Para 2008, estimativa do autor.

3.3 As outras esferas do setor puiblico

No que se refere as contas de Estados e municipios, ndo se pode apresentar evidéncias
acerca da evolugdo desagregada dos indicadores de receita e despesa como foi feito para o go-
verno central, por inexistirem dados compilados dessa forma “acima da linha” para os governos
subnacionais. Os indicadores parciais desse tipo que existem, apresentados no site do Tesouro
Nacional, ndo tém séries muito antigas; sofrem do problema do aumento da cobertura com o
passar dos anos, o que significa que o universo de unidades de um ano nio é o mesmo que em
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anos anteriores, e sio disponibilizados com grande defasagem. O que se pode comentar é o que
ocorreu com o resultado fiscal “abaixo da linha” apurado pelo Banco Central e mostrado na
Tabela 1, e com alguns indicadores especificos de receita.

Nesse sentido, sem tirar o mérito das administragoes estaduais depois de 1999, no esforgo
de geragio de superdvits primarios no conjunto do setor pablico, a Tabela 4 € 1til para fazer
algumas qualificagbes necessdrias. Embora o deslocamento da posigdo primdria de Estados
e municipios nos Gltimos anos em relagdo a média de 1995/1998 tenha sido significativo, o
indicador chama menos a atengido quando se comparam os resultados atuais com o dos anos
imediatamente anteriores a estabilizacao. Com efeito, a média de superavit primario de Estados
e municipios de 1999/2002 foi, por coincidéncia, a mesma que no periodo de 1990/1994 (0,6%
do PIB). O fato sugere que o resultado de 1995/1998 foi particularmente negativo em fungao
dos aumentos nominais iniciais concedidos em 1995 ao funcionalismo, com expressivos efeitos
reais posteriores, no contexto de uma inflagio muito mais modesta do que anteriormente. Isso
contrasta fortemente com o que acontecia na época de alta infla¢do, quando aumentos nomi-
nais elevados eram rapidamente compensados pela elevagio dos precos.

De qualquer forma, no final da década de 1990, houve inequivocamente um ponto de
inflexdo no relacionamento entre o governo federal e as unidades subnacionais, representado
pela combinacao dos acordos de renegociacao das dividas estaduais e municipais, seguido da
aprovacido da Lei de Responsabilidade Fiscal (LRF). Os acordos de renegociagdo implicaram
a federalizacdo das dividas, em troca de que os Estados e municipios beneficiados se tornas-
sem devedores da Unido, de tal modo que esta fosse ressarcida ao longo de 30 anos, mediante
pagamento de prestagdes mensais com um juro real implicito de 6%, na forma de uma Tabela
Price, sujeitas a um teto de 13% da receita das unidades devedoras. O contrato foi feito de tal
modo que, em caso de inadimpléncia, a Unido pudesse ser compensada por meio da retencdo
de transferéncias e, no limite, da apropriagdo do ICMS no circuito bancdrio, o que praticamente
impedia o devedor de aplicar um default. Quem tentou isso, por vias transversas, foi o governa-
dor de Minas Gerais, Itamar Franco, em 1999, e rapidamente foi levado a perceber que o que
o Estado deixava de pagar por um lado, lhe era retirado por outro, o que acabou gerando um
clearing das operagbes alguns meses depois.

Adicionalmente, a Lei de Responsabilidade Fiscal, por meio do seu Artigo 35, proibiu
posteriormente de forma explicita a renegociagdo das dividas com outras entidades, anulando
conseqiientemente a possibilidade de novas revisdes posteriores dos acordos j4 assinados e pon-
do fim a um histérico de décadas de casos de moral hazard em que, quando chegava o momento
de um Estado honrar a sua divida, ela era novamente renegociada, sem que houvesse um paga-
mento efetivo da mesma.

Por outro lado, em que pese a mudanga institucional profunda representada pelo biné-
mio acordos de renegocia¢io/LRF, a verdade é que, para melhorar a sua situagio, os Estados
e municipios se beneficiaram significativamente do aumento da receita verificado depois de
1998. Em parte, porque a arrecadagio do ICMS se viu positivamente afetada por alguns efeitos
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especificos sobre os produtos nos quais a incidéncia de aliquotas é maior, tais como a majoragao
das aliquotas sobre telefonia em varios Estados ou os aumentos reais dos pregos dos derivados
de petréleo, e, em parte, pelo ja citado incremento das transferéncias a Estados e municipios.
Observe-se, na Tabela 19, que a receita de ICMS elevou-se em nada menos que 1,3% do PIB
entre 1998 ¢ 2008, o que se soma ao plus das transferéncias da Unido de 1,6% do PIB também
entre 1998 ¢ 2008, ja explicitado na Tabela 10. O “delta” de receita de quase 3% do PIB entre
esses dois anos explica, naturalmente, a passagem do resultado primério de Estados e muni-
cipios de um déficit de 0,2% do PIB em 1998, para um superavit previsto de 1,1% do PIB em
2008, na Tabela 1.

Tabela 19 — Receita de ICMS (% PIB)

1991 1992 1993 1994 1995 1996 1997 1998 1999 2000
6,73 6,44 6,08 7,30 6,69 6,60 6,34 6,22 6,37 6,98
2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008
7,24 7,10 7,02 7,12 7,22 7,36 7,32 7,50

Fonte: Banco Central (% PIB). Para 2008, estimativa do autor.

Ja no caso das empresas estatais, a Tabela 4 aponta também para a natureza algo anémala
dos resultados particularmente negativos do periodo 1995/1998 e a retomada aproximada, a
partir de 1999, do nivel de superdvit primario expresso como propor¢io do PIB verificado, em
média, nos dez anos 1985/1994. O destaque, no caso, cabe ao ocorrido no Ambito das empresas
estatais estaduais e municipais — especialmente as primeiras — que, no conjunto, apresentaram
um déficit primdario de 0,4% do PIB em 1995 ¢ de uma média de 0,2% do PIB nos quatro anos
1995/1998 e que, nos dez anos 1999/2008, tiveram um superavit primdario de 0,1% do PIB. Isso
foi em parte reflexo da privatizagio de empresas estaduais deficitarias no governo FHC e da
melhora operacional das estatais remanescentes sob controle estadual. J4 as estatais federais
tiveram superavit primario médio de 0,2% do PIB durante 1995/1998, ampliado para uma
média de 0,6% do PIB nos dez anos 1999/2008 (Tabela 1). A explicagio para isso esteve ligada,
parcialmente, ao novo choque do petréleo do periodo e aos excelentes resultados da Petrobras.
Como esta se tornou auto-suficiente na década atual e praticou uma politica pela qual, grosso
modo, seus pregos acompanham, ainda que com alguma defasagem, os internacionais, a ma-
joragdo das tarifas dos derivados de petréleo a partir dos sucessivos aumentos dos pregos do
barril, somada ao amadurecimento das melhoras de gestdo introduzidas na empresa apés o fim
do monopdlio do petréleo em 1995, gerou lucros expressivos. Esses se refletiram no superavit
primério da empresa, cuja dinimica domina amplamente a trajetéria do resultado primario das
empresas estatais federais.
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4 A TRAJETORIA DA DiVIDA PUBLICA™

A divida liquida do setor publico — oficial, incluindo a base monetéria — no Brasil comegou
a ser apurada, no conceito atual, no inicio da década de 1980, quando era de pouco mais de
20% do PIB.** A partir de entdo, escalou até um méximo de 56% do PIB em meados daquela
década, quando ela era predominantemente externa e foi afetada pela desvalorizagio real de
1983. Nos anos seguintes, sucessivos casos de subindexag¢do da divida fizeram com que, apesar
da existéncia de déficits pablicos elevados, a divida perdesse peso relativo, processo esse que se
acentuou na primeira metade dos anos de 1990, quando, na pratica, a combinagao de um déficit
operacional nulo, conjuntamente com uma senhoriagem elevada associada a existéncia de alta
inflagio, encolheram a divida para 30% do PIB em 1994. Com a nova série do PIB nominal,
ela alcangou um vale de 28% do PIB em 1995, ano esse a partir do qual aumentou durante oito
anos consecutivos, até 52% do PIB em 2003. A consciéncia de que o setor pablico estava fler-
tando com o default, acentuada pelo fato de que, com a série antiga do PIB conhecida na época,
a divida tinha chegado a ser da ordem de 60% do PIB — alguns anos antes da revisio do PIB
nominal — parece ter introjetado no comportamento tanto do mercado como do governo — o
anterior, de FHC, e o de Lula — um comportamento que se assemelha a “intolerincia a divida”
(debt intolerance) de Reinhart ez al. (2003), no sentido de fornecer apoio a estratégia fiscal que

fosse necessdria para evitar o risco de inadimpléncia. Desde 2003, entdo, a divida passou a cair

como propor¢io do PIB e hoje é de 41% do PIB (Tabela 20).

Neste processo, destacaram-se os seguintes aspectos:

* as mudancas radicais na composi¢io da divida publica ao longo do tempo: a divida externa
liquida chegou a ser quase irrelevante até 1996, tornou-se crescentemente importante até
2002 e voltou a perder peso dai em diante, a ponto de, atualmente, o setor publico bra-
sileiro ser credor liquido do exterior (divida negativa);

® o aumento perigoso, por outro lado, da importincia relativa da divida mobilidria federal
que, em 1991, — mesmo incluindo os NCZ$ entio bloqueados do Plano Collor — era de
apenas 5% do PIB, ja alcangara 12% do PIB em 1994, no comeco do Plano Real; escalou
até 34% do PIB no final do governo FHC em 2002, e atinge 42% do PIB hoje, como con-
trapartida do processo de acumulagio de reservas internacionais, que reduziu a divida
externa liquida do setor puiblico, mas aumentou a interna;

23 Sobre as tendéncias histéricas da evolugdo da divida puablica brasileira antes do periodo aqui analisado, ver Rocha
(1997).

24 Ha diversos analistas que sustentam que, a exemplo de muitos paises desenvolvidos, o indicador por exceléncia de
endividamento publico deveria ser a divida bruta. A controvérsia ¢ interessante, porém, dada a maior tradigdo no
uso do indicador liquido no Brasil e considerando as mudangas metodolégicas introduzidas recentemente pelo Ban-
co Central nas estatisticas de divida bruta — alterando inclusive a série retrospectivamente —, € ainda dificil adotar
esse conceito, enquanto ele nio se firma mais entre os especialistas no tema.
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* as mudangas na evolugdo da divida renegociada, que representa um crédito da Unido e
um débito dos Estados e municipios, crescente até 2003 por causa da forte influéncia do
IGP — que aumentou mais do que o deflator do PIB —, mas lentamente declinante a partir
de entdo, e

* aimportincia decisiva dos “ajustamentos patrimoniais”, ou seja, de fendmenos “abaixo
da linha”, desvinculados da evolug¢io do fluxo das NFSP e associados aos efeitos cambiais
sobre a divida publica e ao reconhecimento de passivos contingentes, conhecidos como
“esqueletos”.”

Este dltimo aspecto € crucial para entender a evolugio da divida publica desde 1998. Até
entdo, esses ajustamentos tinham adicionado apenas 1% do PIB a divida liquida. Entre 1998 ¢
2002, porém, eles impactaram a divida em mais 17% do PIB, o que explica por que, apesar do
ajustamento fiscal de 1999/2002, a divida pdblica continuou aumentando.” J4 nos anos poste-
riores a 2002, os ajustamentos patrimoniais jogaram a favor e diminuiram a divida liquida. Ja o
estoque da “divida fiscal” das estatisticas do Banco Central caiu apenas 2% do PIB entre 2002

e 2008.

Embora a evolu¢io da divida interna inspire cuidados e impega afirmar que a crise fiscal
foi totalmente superada, além da queda da relagao divida piblica/PIB, ha outros trés elementos
que merecem destaque na evolugio da divida pablica nos tltimos anos. O primeiro deles foi
a redugdo paulatina ndo s6 da divida interna indexada ao cimbio, como também da parcela
vinculada a taxa SELIC (LFT), que chegou a ser de 69% da divida em 1998 (Tabela 21). Con-
juntamente com a divida indexada ao cimbio, eram nada menos que 75% da divida em 2002.
Ja de 2003 em diante, a parcela de titulos prefixados e indexados a indices de prego, portanto
em ambos os casos com juros nio associados a taxa SELIC, foi em linhas gerais aumentando
progressivamente — ainda que com pequenas oscilagdes — de apenas 13% da divida mobilidria
federal em 2002, até 51% atualmente, a0 mesmo tempo em que a divida cambial desapareceu e
a divida ligada a SELIC caiu para 32% do total.

25 Atualmente, porém, nao hd grandes ajustes remanescentes que perdurem como “esqueletos” potenciais para re-
conhecimento futuro. Indicio dessa tendéncia é a queda recente da relacdo “Demais efeitos/PIB” na tltima linha
da Tabela 20, fruto da virtual auséncia de novos reconhecimentos relevantes de dividas antigas na década atual,
combinados com o aumento do denominador (o PIB). Nos dltimos anos, antigos “esqueletos”, como os precatérios
ou as sentengas judiciais do INSS, tém afetado diretamente os fluxos do resultado primirio, gerando a cada ano
certo volume de gastos na composigao da despesa total. Embora conceitualmente eles correspondam ao reconheci-
mento, ano a ano, de dividas antigas, ndo h4 estatisticas fidedignas disponiveis acerca do montante desses estoques
de endividamento.

26 Em parte, isso se deve ao impacto da desvalorizagdo cambial de 1999/2002 sobre o peso relativo da divida interna
indexada ao délar. Essa divida era responsavel por parte ndo desprezivel da divida mobilidria e, em 1998, correspon-
dia a 7% do PIB. Com a desvalorizag¢do, aumentou para 9% do PIB em 1999 ¢ a combinagdo de maiores emissoes
desses titulos, com novas desvalorizagoes, levou essa divida a ser de 13% do PIB em 2002. Nos anos seguintes, com
a apreciagio cambial verificada e o fim do interesse por esses papéis, essa divida desapareceu, sendo substituida por
outras modalidades de endividamento interno.
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Tabela 20 — Composi¢do da divida liquida do setor piiblico (% PIB)

Composicao 1991 1992 1993 1994 1995 1996 1997 1998 1999 2000
Divida interna 13,5 18,4 18,8 21,5 23,0 27,1 27,8 33,1 35,1 36,6
Governo central -2,1 0,8 1,9 6,7 9,0 13,3 15,5 19,4 20,0 21,7
Base monetaria 1,5 1,4 1,0 3,6 2,8 2,2 33 39 42 39
Divida mobiliaria® 54 9,1 9,9 11,7 14,3 19,7 26,1 32,2 35,3 39,0
Renegocia¢ao E&M - - - - - - -5,0 -87 -11,3 -12,5
FAT -0,9 -1,3 -1,5 -2,0 -2,3 -2,3 2,4 -3,3 -3,6 -4,1
Demais dividas -8,1 -8,4 -7,5 -6,6 -5,8 -6,3 -6,5 -47 -4,6 -4,6
Estados/municipios 5,9 8,1 8,3 9,6 9,5 10,2 11,5 12,6 14,0 14,1
Renegociagdo E&M - - - - - - 5,0 8,7 11,3 12,5
Outras 5,9 8,1 8,3 9,6 9,5 10,2 6,5 39 2,7 1,6
Empresas estatais 9,7 9,5 8,6 52 45 3,6 0,8 1,1 1,1 0,8
Divida externa 23,3 18,7 14,4 8,5 5,0 3,6 4,0 58 9,4 9,0
Total 36,8 37,1 33,2 30,0 28,0 30,7 31,8 38,9 44,5 45,6
Divida fiscal 36,8 37,1 33,2 30,0 28,0 29,0 31,7 37,9 37,2 38,2
Ajust.patrimonial - - - - - 1,7 0,1 1,0 73 74
Privatizacéo - - - - - -0,1 -1,9 -3,0 -3,5 -4,8
Outros - - - - - 1,8 2,0 4,0 10,8 12,2
Efeitos cambio - - - - - 0,1 0,2 0,9 6,8 78
Demais ajustes - - - - - 1,7 1,8 31 4,0 44
Composigdo 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008
Divida interna 38,8 37,6 41,7 40,2 441 474 51,7 50,5
Governo central 22,6 20,9 24,0 23,5 28,5 32,8 38,2 37,1
Base monetaria 3,9 42 42 4.4 47 5,1 55 44
Divida mobiliaria 443 34,4 40,6 38,4 445 448 445 42,4
Renegociagdo E&M -12,8 -12,5 -13,9 -13,6 -13,4 -12,9 -12,3 -12,1
FAT - 45 - 44 -50 - 51 - 54 -55 - 52 - 51
Demais dividas - 83 -08 -19 - 0,6 -19 1,3 57 75
Estados/municipios 15,9 15,6 17,0 16,3 15,6 14,7 13,5 13,2
Renegociagdo E&M 12,8 12,5 13,9 13,6 13,4 12,9 12,3 12,1
Outras 3,1 3,1 3,1 2,7 2,2 1,8 1,2 11
Empresas estatais 0,3 1,1 0,7 0,4 0,0 - 0,1 0,0 0,2
Divida externa 9,6 13,0 10,7 6,8 2,4 - 2,7 -90 -95
Total 48,4 50,6 52,4 47,0 46,5 447 42,7 41,0
Divida fiscal 37,6 32,9 37,4 34,4 35,4 34,9 33,1 31,4
Ajust.patrimonial 10,8 17,7 15,0 12,6 11,1 9,8 9,6 9,6
Privatizacao - 45 - 36 - 3,6 -32 -31 -2,8 - 26 - 24
Outros 15,3 21,3 18,6 15,8 14,2 12,6 12,2 12,0
Efeitos cambio 9,6 16,0 13,3 10,9 9,4 8,3 8,4 8,3
Demais ajustes 57 53 53 49 48 43 38 3,7

Nota: /a Em 1991, inclui NCZ$ bloqueados.
Fonte: Banco Central. Para 2008, abril.
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O segundo elemento a merecer destaque é o aumento da participacdo de titulos prefixa-
dos longos na parcela dos prefixados. Trata-se das N'TN-Fs, titulos de até dez anos, que tém
sido langados em proporcio crescente vis-d-vis os tradicionais titulos prefixados de curto prazo
(LTNs). As NTN-Fs respondiam por apenas 1% do estoque de titulos prefixados em 2003 e
sao responsaveis por 28% dos prefixados atualmente, com isso contribuindo para o aumento
expressivo do prazo médio da divida prefixada, que era de apenas trés meses em 2002 e hoje é
de aproximadamente um ano e meio (Tabela 22). O prazo médio da divida total ndo tem muito
significado porque o Tesouro pode emitir LFTs longas, que em caso de aumento da taxa dos
juros afetardo imediatamente todo o estoque da divida associado a taxa SELIC. Nesse sentido,
o aumento do prazo médio da divida prefixada é um indicador de confian¢a muito maior no

futuro da economia que o prazo da divida total.

Tabela 21 — Titulos publicos federais e operacdes de mercado aberto — fim de periodo — par-
ticipacdo porcentual por indexador (%)

Indexador

1994 1995 1996 1997 1998 1999 2000 2001 2002
Cambio 83 53 9,4 15,4 21,0 242 22,5 29,5 33,5
SELIC 16,0 37,8 18,6 34,8 69,1 61,1 52,7 54,4 419
Prefixados 40,2 42,7 61,0 40,9 3,5 9,2 14,9 8,1 2,0
indices preco 12,5 5,3 1,8 0,3 0,4 2,4 6,0 7,2 11,4
Outros 23,0 8,9 9,2 8,6 6,0 3,1 39 08 11,2
Total 100,0 100,0 100,0 100,0 100,0 100,0 100,0 100,0 100,0
Obs: NTN-F (% prefix.)
Indexador 2003 2004 2005 2006 2007 2008 (abr)
Cambio 20,5 9,3 1,2 -1,0 -2,0 -1,8
SELIC 46,6 49,5 52,1 38,1 32,3 32,0
Prefixados 11,6 19,0 27,2 34,2 32,9 28,3
indices preco 12,6 14,1 15,2 21,4 23,1 23,0
Outros 8,7 8,1 43 73 13,7 18,5
Total 100,0 100,0 100,0 100,0 100,0 100,0
OBS: NTN-F (% prefix.) 0,8 2,0 36 12,5 29,3 33,5

Obs: A partir de 2002 (inclusive), considera as operagdes de swap. Inclui operacdes de financiamento (mercado aberto)

« »
em “outros”.
Fonte: Banco Central.
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Tabela 22 — Prazo médio dos titulos prefixados da divida puiblica mobiliaria federal em poder
do piblico — dezembro (meses)

Ano Prazo médio
1999 2,0
2000 52
2001 3,5
2002 3,1
2003 6,5
2004 5,6
2005 10,4
2006 12,7
2007 16,7
2008 (abr) 18,4

Fonte: Secretaria do Tesouro Nacional.

O terceiro elemento que merece ser citado ¢ a redugdo dos juros associados aos titulos de
longo prazo. Como envolvem uma considerdvel dose de incerteza, ligada ao comportamento
futuro de uma economia como a brasileira, com uma instabilidade inflaciondria histérica, o
risco de carregar esses titulos em carteira € elevado e, portanto, a evolucdo das suas taxas ¢ um
indicador importante de confianga no futuro. A esse respeito, vale dizer que, ainda em 2006,
o governo langava N'T'N-s (titulos prefixados) de médio prazo, na época para 2012 (seis anos)
com juros nominais de até 17%. Ja em 2007, chegou a fazer leiloes de NTN-Fs pagando taxas
nominais de apenas 10%. Nos Gltimos meses, diante da perspectiva de um ciclo temporirio de
alta dos juros e da pressdo inflaciondria, as taxas voltaram a ser de quase 14%, esperando-se
que, se a inflagdo ceder, elas possam cair novamente, a partir do final de 2009.

Em linhas gerais, pode-se dizer que, para um Pafis caracterizado por muitos anos por ter
uma divida pablica: a) crescente; b) com taxas de juros muito elevadas; ¢) fortemente suscetivel
ao impacto dos juros do overnight, e d) concentrada no curto prazo, o Brasil estd caminhando
gradualmente no sentido de ter uma estrutura de divida mais madura e, além de ter uma divida
publica declinante, exibe taxas de juros reais menores que no passado; tem uma divida menos
ligada aos juros da SELIC, e vem progressivamente alongando a maturidade dos vencimentos
dos papéis.

5 OS DESAFIOS A ENFRENTAR

Decorridos 14 anos da estabilizacdo, nove desde o ajuste fiscal iniciado em 1999 e cinco
desde o comeco do declinio da relagio divida puablica/PIB depois de 2003, a situagio é propicia
para que se faca um balango dos novos desafios a serem enfrentados na area fiscal.
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Algumas das afirmacoes feitas nesta secdo se apéiam no que se poderia denominar gene-
ricamente de “saber convencional”, embora se possa aceitar a critica de que elas ndo se derivam
de evidéncias empiricas econométricas. Identificar com precisdo tais relagdes causais pode ser
um bom objeto de pesquisa futura, que vai além do escopo deste trabalho, suficientemente ex-
tenso a ponto de inibir novas dreas de expansido. Nao seria adequado, porém, apés a descri¢do
feita de quase vinte anos de politica fiscal, concluir o artigo sem algumas recomendagoes de
politica que nos parecem bastante relevantes como saldo da anilise feita.

Seis desafios parecem particularmente relevantes. Um dos mais importantes dentre eles é
o aumento do investimento pﬁblic0.27 Embora seja razodvel julgar que, apés as privatizagoes
dos anos de 1990 e de fendmenos como as concessdes — em particular, na drea rodovidria —, as
exigéncias de investimento por parte do setor puiblico ndo t€ém por que serem as mesmas que
nos anos de 1970, é praticamente consensual entre as diversas correntes de pensamento que o
baixo investimento puablico das dltimas duas décadas é um dos responsaveis pelo fato de o Pais
ndo ter tido uma taxa de crescimento maior da sua economia no periodo. H4 setores onde a
presenca do Estado continuard sendo fundamental, a exemplo do que se verifica mesmo em
paises onde o setor privado opera sem restrigdes e a regulagio setorial é adequada. A Tabela
23 d4 uma idéia de quio longe o Pais estd dos niveis de investimento publico registrados em
épocas mais distantes, o que exigird uma maior atuag¢ao do governo e um aumento desse tipo
de despesa.”

Tabela 23 — Investimento publico por periodo de governo — itens selecionados (% PIB)/a

Periodo Unigo Estados e municipios Soma Eletrobras Governo
1969/1973 1,8 2,7 45 n.d.
1974/1978 1,5 2,3 3,8 n.d.
1979/1984 0,9 1,4 2,3 0,8/b
1985/1989 1,1 1,8 29 08
1990/1994 1.2 1,9 3,1 0,4
1995/2002 08 1,4 2,2 0,2
2003/2006 0,6 1,4 2,0 0,2
2007/2008 0,9 1,5 2,4 0,2

Notas: /a Balango or¢amentdrio (despesa liquidada). /b 1980/1984.

Obs: n.d. Nao disponivel.

Fonte: Para os dados do governo, Secretaria do Tesouro Nacional. Para a Unido até 1979 ¢ para Estados e municipios,
no perfodo 1969/1999, dados de Raul Velloso. Para a Eletrobrds, Ministério de Planejamento. Para 2008, estimativa
do autor.

O segundo grande desafio é diminuir a carga tributaria. Embora a reversao ao passado
seja provavelmente utépica, uma vez que muitos dos fatores que geraram a necessidade de fi-

27 Para uma anélise exaustiva desta questdo especifica, ver Afonso e Biasoto (2007).

28 A Tabela 23 nao € afetada pela privatizacio de empresas como a Telebrds ou a Vale do Rio Doce, cujos montantes
do investimento afetavam naturalmente as estatisticas das empresas estatais, mas nao as do governo ¢ da Eletrobris,
que aparecem na tabela citada.
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nanciar novos gastos mediante uma maior pressio tributdria sdo irreversiveis — como o efeito
do aumento do saldrio minimo sobre as despesas previdencidrias e assistenciais —, o fato é que,
assumindo que a carga tributdria elevada atue como um elemento negativo para o crescimento
econémico, o Pais poderia, uma vez superada a emergéncia fiscal das dltimas duas décadas,
desfazer parcialmente o aumento da carga impositiva observado desde meados dos anos de 1990
(Grifico 1). Ainda que retornar a uma carga de 25% do PIB seja irrealista, em um contexto de
reducido da despesa de juros e menor superdvit primdrio, uma carga tributdria mais préxima de
30% do PIB poderia ser um objetivo vidvel para daqui a 15 ou 20 anos. Isso poderia contribuir,
assim como o maior investimento, para alavancar as taxas de crescimento do PIB.

O terceiro desafio é conter a expansdo das dividas interna e mobilidria. Embora a divi-
da liquida do setor publico esteja em queda, a mudanga de composi¢io tem feito que a divida
interna, que era de 22% do PIB em 1994 e atingira 38% do PIB em 2002, tenha aumentado até
51% do PIB atualmente. Ao mesmo tempo, a divida mobilidria federal passou de 12% do PIB
em 1994, para 34% do PIB em 2002 e 42% do PIB atualmente. Ainda que tais fené6menos se-
jam em parte a contrapartida da transformagao recente do setor ptblico em um credor externo
liquido, a continuidade desse processo € indesejavel, sendo recomenddvel, no futuro, reduzir o
coeficiente de ambas dividas — a interna e a mobilidria — em relagio ao PIB.

Grafico 1 — Brasil — Carga tributdria (% PIB)
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Fonte: Até 2005, IBGE (Contas Nacionais). Para 2006/2007, estimativa de José Roberto Afonso. Para 2008, estimativa

do autor.
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O quarto desafio — ligado ao anterior — para a préxima década, é perseguir superavits
nominais, em moldes similares aos adotados h4 virios anos pelo Chile.” H4 alguns anos, isso
seria irrealista, pois com a carga de juros que o Pais pagava, implicaria ter superdvits primarios
impossiveis de atingir. Com a queda dos juros, porém, o desafio é persistir gerando superavits
primérios importantes ainda por alguns anos, de tal forma que, no limite, em algum momento
a despesa de juros ceda a ponto de ser menor que o esfor¢o primdrio, implicando redugdes su-
cessivas da divida piblica mesmo em termos nominais, supondo que a geragio de “esqueletos”
tenda a desaparecer no futuro. Atingir superavits nominais, ou seja, NFSP nominais negativas,
¢ um propdsito que tem uma légica clara, associada ao efeito favoravel que isso teria sobre: a)
a dinimica da divida interna que, na presenca de superdvits nominais, poderia vir a cair; b) a
expansio de crédito, e ¢) a melhora de rating do Pais pela queda rapida da relacao divida/PIB.
Entretanto, alcangar o objetivo nio serd tarefa facil, por nio depender apenas da redugio da
SELIC. Repare o leitor que, na Tabela 2, entre 2005 ¢ 2007, a carga de juros nominais cedeu
apenas de 7,3% para 6,2% do PIB, em que pese o fato de a SELIC, como se pode ver na Ta-
bela 24, ter diminuido muito mais, em termos relativos. A explica¢do para esse descompasso se
encontra ligada a dois fendmenos. Por um lado, ao aumento das reservas internacionais, cuja
contrapartida é uma elevagio da divida interna (Tabela 20) sobre a qual incidem juros maio-
res que os que sdo recebidos na aplica¢do daquelas. Por outro, a mudanga na composi¢io da
divida, uma vez que o alongamento de prazos tem um custo. Em 2007, por exemplo, a SELIC
janeiro/dezembro foi de 11,9%, mas o estoque de NTN-Fs (titulos de longo prazo prefixados)
no mesmo periodo teve um custo médio maior, de 13,0%, por conta de titulos emitidos em
épocas anteriores, com juros elevados, mas com prazo longo e que, portanto, afetardo a divida
até seu vencimento. Esses dois fatores amorteceram o efeito da redugido da SELIC sobre a taxa
de juros implicita da divida liquida do setor publico, taxa essa que vem caindo, porém muito
suavemente.

Tabela 24 — Taxa de juros da divida publica (nominal, janeiro/dezembro, %)

Taxa de juros 2005 2006 2007
SELIC 19,0 15,1 1,9
DPMFi" 17,5 15,2 13,2
DMPFi? 17,0 14,8 12,9
Taxa juros implicita divida interna 17,8 15,9 13,5
Taxa juros implicita divida liquida total 17,6 16,9 15,6

Notas: /1 Excluindo titulos indexados ao cAmbio. /2 Incluindo titulos indexados ao cAmbio.

Obs: DPMFi: Divida publica mobilidria federal interna.
Fontes: Banco Central, STN.

O quinto grande objetivo pode, a rigor, ser considerado o primeiro, uma vez que € o re-
quisito necessario para viabilizar os outros. Ora, se o que se quer é: 1) aumentar o investimento

29  Sobre a politica fiscal no Chile, ver OECD (2005).
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publico; 11) diminuir a carga tributdria e, a0 mesmo tempo; 111) obter superdvits nominais para
diminuir a divida pudblica, a queda da taxa de juros pode nio ser suficiente para permitir esses
efeitos simultineos, o que significa que o quarto objetivo deve ser o de conter a expansao do
gasto corrente. Mostramos, na Tabela 9, que o gasto primario do governo central terd se expan-
dido a uma média real de 6% a.a. nos 17 anos de 1991 a 2008 (inclusive) equivalente ao dobro
do crescimento anual da economia no periodo. Sabendo que essa expansio do gasto foi centrada
no gasto corrente, uma vez que o investimento publico se deteriorou no periodo, é preciso agora
viabilizar o oposto do que ocorreu nesses anos e alcangar um crescimento do gasto corrente
que, embora positivo — por uma série de pressdes politicas e sociais que nio serd possivel evitar,
como as ligadas a demografia —, seja inferior ao crescimento do PIB. Uma conta simples ajuda
a entender o potencial disso: partindo de uma despesa corrente do governo central — excluindo
transferéncias a Estados e municipios — da ordem de 17% do PIB, se, quando o PIB cresce 4,5%,
a despesa corrente aumenta 3,5%, em um ano, a relagio gasto/PIB diminuird apenas 0,16% do
PIB, mas em dez anos, a redu¢io pode ser substancial, alcangando 1,56% do PIB — mais do que
se arrecadou com a CPMF em 2007.

O sexto desafio ¢ repensar as estatisticas fiscais. Chegou o momento de avaliar até que
ponto um sistema de estatisticas montado ha aproximadamente 25 anos é o mais adequado
para a realidade atual. Quando, em 1983, o Brasil iniciou o sistema de apuracio das NFSP e
da divida publica — retroativos até 1981, ainda que com dados precarios —, a realidade fiscal era
marcada pelo predominio notério do problema do elevado endividamento das empresas estatais.
Naio levar isso em consideragio teria gerado, portanto, um diagnéstico falso acerca dos proble-
mas da época. Nas atuais circunstincias, porém, a realidade é completamente diferente, a ponto
de as empresas estatais serem credoras liquidas (Tabela 25).

Tabela 25 — Composi¢io das NFSP nominais e da divida publica: 2008 (% PIB)"

Composicao Superavit Juros NFSP Divida liquida
primario nominais 1985 2008"
Governo Central 2,81 424 1,43 18,7 28,7
Estados e municipios 1,09 1,97 0,88 7,0 13,7
Empresas estatais 0,33 -0,07 -0,40 26,3 -14
Federais 0,36 -0,16 -0,52 n.d. -2,5
Estaduais -0,03 0,08 0,11 n.d. 1,0
Municipais 0,00 0,01 0,01 n.d. 0,1
Total 4,23 6,14 1,91 52,0 41,0

Notas: /a Ultimos 12 meses encerrados em abril de 2008. /b Abril.

Obs: n.d. Nio disponivel.
Fonte: Banco Central.
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No caso das empresas estatais federais, especificamente, a Tabela 26 mostra os efeitos de
sucessivos superdvits primarios na geragdo de caixa dessas empresas, com destaque para a Pe-
trobras. Ainda em 1998, elas eram, no conjunto, responsaveis por uma divida liquida de 0,5%
do PIB, transformada em um crédito liquido de 2,7% do PIB em 2007. A pergunta-chave ¢ se
faz sentido, do ponto de vista empresarial das estatais, continuar acumulando ativos finan-
ceiros que diminuem a divida liquida, apenas pelo fato de que, se estes se transformarem em
investimentos, serdo captados pela estatistica fiscal como uma redu¢do do superdvit primdrio
consolidado.

Para perceber os problemas conceituais que a forma de apuragio atual pode gerar, ima-
gine-se, para facilitar o raciocinio, que o setor estatal se limite a Petrobras e que esta seja de
propriedade do Tesouro na proporgao de 50% mais uma agdo. Se o governo vender duas agoes,
formalmente a empresa se tornaria privada e deixaria de fazer parte das estatisticas fiscais. Ora,
¢ 6bvio, porém, que os efeitos macroeconémicos de a Petrobras investir mais ou menos ou pra-
ticar os precos X ou Y serdo exatamente os mesmos antes ou depois da venda das duas agoes.
Considerando que o que se deseja com o cédlculo do resultado fiscal é apurar o impacto da atu-
agao do governo sobre a demanda agregada, o Brasil deveria progressivamente migrar para um
sistema similar ao adotado na maioria dos paises avangados e em muitas economias emergentes,
onde o indicador fiscal por exceléncia € o resultado do governo central ou, alternativamente, do
governo geral (incluindo as unidades subnacionais), mas sem considerar as empresas estatais.
Na pritica, até agora isso tem sido dificil de viabilizar, diante da necessidade de mostrar um
superdvit primdrio préximo a 4% do PIB e em face da contribuigio decisiva que para tal vem
sendo dada pelas estatais. Entretanto, a caminho de uma situagdo em que, a partir de algum
momento da préxima década, ja com a divida puablica em franco declinio, o superavit primério
possa diminuir, a exclusdo do resultado das estatais — ou, pelo menos, daquelas ndo dependen-
tes do Tesouro, como a Petrobras — do computo do resultado fiscal pode ser um tema que entre
progressivamente na agenda fiscal futura.

Tabela 26 — Divida liquida das empresas estatais federais (% PIB)

Ano Divida liquida®
1998 05
1999 03
2000 -04
2001 12
2002 -09
2003 12
2004 -16
2005 -2,1
2006 -26
2007 -27

Nota: /a (-) = Crédito liquido.
Fonte: Banco Central.
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Com o mesmo objetivo de adequar as nossas estatisticas ao padrio de outros paises, deve-
se pensar também em excluir a base monetaria da divida publica, algo que representa uma ra-
ridade no conjunto dos paises. Embora isso deva ser muito bem explicado, uma vez que se trata
de um passivo de 5% do PIB, a atitude se justifica, uma vez que ela ndo gera juros. A medida
poderia ser adotada simultaneamente com a exclusdo das estatais das estatisticas — que gera um
efeito oposto, aumentando a divida publica liquida total, ja que, atualmente, elas sdo credoras
liquidas. Para evitar a acusagdo de perda de transparéncia, pode-se pensar em continuar a di-
vulgar as estatisticas das estatais em separado, no site do Banco Central, como ¢ feito hoje para
as estatisticas do resultado operacional, mesmo quando o resultado fiscal oficial é dado com
base no conceito nominal. A base monetéria continuaria a ser divulgada, de qualquer forma,
como parte das estatisticas monetarias.

6 CONCLUSOES

O objetivo deste trabalho foi permitir ao leitor ter um quadro a0 mesmo tempo retrospecti-
vo e relativamente detalhado das contas publicas no Brasil, na década de 1990 e na década atual.
Entre 1991 e 2008, mesmo ignorando a distor¢ao metodoldgica que resulta de comparar dados
atuais a partir da nova série do PIB com dados até 1994, calculados com a antiga metodologia
(que subestimava o PIB e portanto superestimava os coeficientes de certas varidveis expressas
como fragao do produto), a receita bruta do governo central, apurada atualmente nas estatisticas
regulares da STN, terd passado de 14,6% para 25,0% do PIB. Nesses mesmos 17 anos, o gasto
primirio do governo central terd aumentado de 13,7% para 22,3% do PIB. As variagdes que
esses nimeros representam correspondem, em média, a um “delta” a cada ano de 0,6% do PIB
de receita adicional na comparacdo com o ano imediatamente anterior, ¢ a um “delta” de gasto
primdrio de 0,5% a mais a cada ano, na mesma comparagio. Trata-se de uma politica que pode

muito bem ser qualificada como spend-and-tax policy (BICALHO, 2005).

Nio houve inflexdes relevantes nesse periodo. Considerando que outros indicios referentes
a indicadores mais antigos no tempo apontam para um fenémeno similar na comparagio do
que ocorreu com o advento da Nova Repiblica em relagio aos anos pré-1985, trata-se de uma
realidade que, longe de marcar um governo especifico, caracterizou um longo periodo histérico
de quase 25 anos.

No que se refere aos dados anteriores a este trabalho, como se pode ver na Tabela 27, Ri-
cardo Varsano mostra, com base nos dados do IBGE, que a soma dos itens “saldrios e encargos
sociais”, “outras despesas correntes”, “assisténcia e previdéncia social” e “subsidios” nas Contas
Nacionais, que, na média do perfodo 1981/1985, tinha sido de 20,8% do PIB, aumentou para
23,8% do PIB na média de 1986/1990 e para 27,2% do PIB na média de 1991/1994 (VARSANO,

1996).
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A tendéncia ao aumento da despesa como proporcio do PIB, de fato iniciada no governo
Sarney (1985/1989), percorre a administragdo Collor/Itamar Franco (de 1990/1994); intensifica-
se nos oito anos do governo FHC (1995/2002), ainda que atenuada pela mudanga metodolégica
que aumentou o PIB na nova metodologia do IBGE a partir de 1995, e consolida-se nos dois
governos de Lula, de 2003 em diante. Em todos os casos, cada presidente entregou o Pais no
final do mandato com uma despesa maior, como fra¢io do PIB, do que no final da gestdo an-
terior.

Tabela 27 — Gasto primario corrente do governo: Contas Nacionais (% PIB)

Periodo Salarios e Outras despesas Assisténcia e Subsidios Total
encargos correntes previdéncia

1981/85 6,9 3,1 8,5 23 20,8

1986/90 9,2 47 8,2 1,7 238

1991/94 9,4 6,5 10,1 1,2 27,2

Fonte: Varsano (1996), com base em dados das Contas Nacionais do IBGE. Inclui despesas de assisténcia e previdéncia e
subsidios, que, nas Contas Nacionais, sao deduzidos da receita bruta. Abrange os governos da Unido, dos Estados e
dos municipios. Exclui empresas estatais.

Nos debates acerca da situagio fiscal brasileira, costuma aflorar recorrentemente a idéia
de que uma estratégia adequada seria combinar a reducdo do peso relativo do gasto, com um
aumento do dispéndio entendido como “social”. Implicita nessa proposta, estd a idéia de que,
sendo as despesas sociais vistas pela opinido pablica como “corretas” e havendo um repidio a
carga tributdria e, por extensio, ao gasto publico /azo sensu maior que ela financia, as fontes de
pressdo sobre a despesa observadas nas tltimas duas décadas seriam passiveis de uma corregio,
sem prejuizo do atendimento dos objetivos ligados a ampliagdo do gasto social.

A Tabela 28 sugere que essa visdo ndo parece se coadunar com os fatos. Enquanto a Tabela
6 mostra que, entre 1991 e 2008, houve uma expansio da despesa primaria da ordem de 8,5%
do PIB, a Tabela 28 sugere, com as qualificagdes que se pode fazer para dados mais antigos,
que praticamente toda a variagido do gasto publico do governo central explica-se por gastos
geralmente rotulados como “sociais”, somados ao aumento das transferéncias a Estados e mu-
nicipios que resulta da maior carga tributdria federal necessaria para financiar o incremento do
gasto — parte da qual, pelo mecanismo da distribuigio de recursos com as unidades subnacio-
nais, acaba redundando em nova despesa.”’

30 Para os dados de 1994 como porcentual do PIB, usados em alguns casos como proxy para o dado de 1991, na ausén-
cia de informagio especifica, ver Além e Giambiagi (1999).
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Tabela 28 — Comparacao entre itens selecionados de gasto social no governo central: 1991 e
2008 (% PIB)

Composicao 1991 2008 Diferenca
INSS 34 7,2 3,8
Inativos governo central 0,9 1,9 1,0
Saude® 14 14 0,0
FAT® 06 08 02
LOAS 0,0 0,6 0,6
Desenvolvimento Social 0,0 0,5 0,5
Educagao® 0,1 03 02
Reforma agraria”® 0,0 0,1 0,1
Soma (A) 6,4 12,8 6,4
Transfer. Estados/municipios (B) 2,7 46 1,9
(A) +(B) 9,1 17,4 8,3

Nota: /a Na primeira coluna, dados de 1994 extraidos de Além ¢ Giambiagi (1999) ¢ da Tabela 11. Inclui investimento
em satde, educagio e reforma agréria.
Fontes: Tabelas 6, 11 ¢ 13. No caso dos gastos com saide, educacio e reforma agraria, inclui investimentos.

A luz de tais fatos, é importante que a agenda de reformas, defendida no inicio do governo
Lula em documento oficial (SPE, 2003) e por diversos participantes do debate, seja retomada
para melhorar a qualidade do ajuste implementado nos dltimos dez anos.” Em particular,
paralelamente a uma reforma tributdria que diminua as distor¢des atuais, que sao um dos obs-
ticulos a uma intensificacio maior do ritmo de crescimento, seria conveniente aprovar medidas
que permitam modificar as regras que regem o sistema de aposentadorias e pensoes; estabelecer
limites ao crescimento do gasto corrente, e ter uma redug¢io do grau de vinculagdes or¢amenté-
rias, como forma de abrir espago para um aumento do investimento publico.

A importincia de uma agenda de reformas torna-se mais clara quando se analisa a com-
posigio do gasto publico — exposta de forma desagregada ao longo de diversas tabelas do traba-
lho — na Tabela 29, com os ntimeros previstos para 2008. Com uma despesa primdria de mais
de 22% do PIB, pode parecer intuitivamente razodvel promover um corte do gasto publico da
ordem de 1% do PIB, por exemplo — ou seja, de menos de 5% do total. Entretanto, ao decompor
as despesas, nota-se que a combinagio de fatores legais ou constitucionais — como a proibi¢io
de demissdo d]paralisar o governo e a inviabilizar a sua capacidade de articulagio politica no
Congresso Nacional. Dai por que é importante aprovar, em particular, medidas de redugao das
vinculagdes e de controle do gasto corrente — que permitam diminuir gradativamente a relagao
gasto/PIB, ao fazer com que o numerador aumente menos que o denominador — além de uma

31 Sobre propostas de reformas tributaria, ver Varsano e Afonso (2004). Sobre a conveniéncia de reduzir a rigidez
or¢amentdria associada as vinculagdes, ver Velloso (2005).
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reforma previdencidria que idealmente leve a diminuir o peso relativo da despesa do INSS ao
longo do tempo.

Tabela 29 — Despesa do governo central — 2008 (% PIB)

Discriminagéo % PIB
Transferéncias a Estados e municipios 4,55
Pessoal 4,60
INSS 717
FAT 0,75
LOAS/RMV 0,58
Subsidios/Subvengdes 0,35
Transferéncias/Despesas BC 0,10
Investimento 0,90
Custeio Ministério Salde 1,30
Custeio Ministério Desenvolvimento Social 0,45
Custeio Ministério Educagao 0,30
Legislativo/Judiciario 0,18
Sentencas judiciais 0,05
Demais despesas custeio 0,97
Total 22,25

Fonte: Tabelas 6, 11 ¢ 13.

Os dados apresentados no trabalho nos permitem destacar seis grandes conclusoes:

* nos ultimos 17 anos, o gasto primdrio do governo central cresceu a uma taxa média real
anual de 6%, correspondente a duas vezes o crescimento médio da economia (Tabela 9);

* todas as quatro grandes rubricas de gasto tiveram uma expansio maior que a do PIB, com
destaque para as despesas do INSS;

* depois de duas décadas de forte expansio do gasto publico, é importante conter o ritmo de
crescimento do gasto publico corrente, como forma de ampliar o espago para o aumento do
investimento publico e reduzir a carga tributéria;

* por outro lado, a idéia de que, na auséncia de grandes reformas, as contas ptblicas poderio
marchar para um colapso no horizonte dos préximos anos, podera se revelar equivocada,
se a economia tiver uma expansao da ordem de 4% a 5% a.a.;

* a coordenagio entre as politicas monetdria e fiscal continua a ser um dos maiores de-
safios a serem enfrentados pelas autoridades econémicas no futuro, uma vez que, desde o
lancamento do plano de estabilizagdo em 1994, tem havido um peso excessivo do 6nus da
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politica sobre o Banco Central, ao mesmo tempo em que o gasto piblico tem se expandido
fortemente, contribuindo assim negativamente para a politica antiinflacionéria, e
> b

* embora a reducio da divida piblica observada nos Gltimos anos deva ser comemorada, o
fato de a divida interna liquida ter passado de 14% do PIB em 1991, para 22% do PIB em
1994; 33% do PIB em 1998; 38% do PIB em 2002; 47% do PIB em 2006, ¢ 51% do PIB
atualmente, é um indicador preocupante ¢ que deve ser monitorado com cuidado nos
préximos anos.

E importante, por Gltimo, estabelecer algumas precisdes acerca do terceiro e quarto
pontos. A realiza¢do de novas reformas, conforme ficou claro no texto, seria importante para
conter o ritmo de expansdo da despesa corrente e abrir assim mais espago para a realizagio de
novos investimentos. Dafi a importincia de reformar a Previdéncia Social, diminuir o grau de
vinculagdes e limitar o crescimento da despesa corrente. Por outro lado, é preciso enfatizar que
parte do aumento do gasto ocorrido nos Gltimos 4 ou 5 anos decorreu de efeitos once and for all
(incremento do auxilio-doenga, aumento dos gastos do INSS com dispéndios judiciais, etc.),
de decisoes discriciondrias (como, por exemplo, os aumentos do saldrio minimo) ou que nio
irdo se repetir com a mesma intensidade nos préximos anos (como o alargamento do espago
do Bolsa-Familia). Portanto, a idéia de que, na auséncia de reformas estruturais, o Pais podera
enfrentar um colapso das contas piblicas no horizonte dos préximos anos, podera se revelar
equivocada, se a economia tiver um crescimento da ordem de 4% a 5% a.a. A Previdéncia é um
desatio maidsculo, mas é um problema associado ao longo prazo; a despesa com pessoal devera
crescer a um ritmo menor no futuro imediato, ap6s os aumentos de 2006 a 2008; o cumprimen-
to das metas do Bolsa-Familia deverd naturalmente arrefecer a expansio das outras despesas
de custeio, e, finalmente, a despesa de juros deverd ser menor que nos dltimos anos. Problemas
importantes, porém, deverio aflorar caso a economia tenha um crescimento modesto, uma vez
que, nesse caso, a combinagao de um crescimento vegetativo forte do gasto — como aquele, por
exemplo, causado pela Previdéncia Social, em fun¢io de fatores demograficos —, com um me-
nor crescimento do PIB, elevaria a relacdo gasto/PIB, exatamente quando a receita passaria a
crescer a um ritmo menor.

O risco de nao fazer novas reformas nio € tanto o de causar uma explosio do gasto no
futuro préximo e sim o de nao abrir espaco fiscal para a realizag¢ao das obras de infra-estrutura
que o Pais tanto precisa e que devem, em parte, implicar uma participa¢io importante do
governo. Nesse sentido, a médio prazo, se o gasto corrente nio for contido no futuro, o prego
a pagar pode nio ser o default da divida piblica, mas sim a frustra¢do da expectativa de um
crescimento econdmico sustentdvel maior, mais préximo dos 5% a.a.
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APENDICE — OS AVANCOS DAS ESTATISTICAS FISCAIS

Um dos avangos mais importantes ocorridos no Brasil nas Gltimas duas décadas em termos

fiscais foi o da evolucdo das estatisticas. Os marcos desses avangos foram os seguintes:

1991. Inicio da apuracio das estatisticas “acima da linha” do governo central, da forma em
que sdo divulgadas atualmente. Elas eram, na época, coletadas pela Secretaria de Politica
Econdmica (SPE) com a metodologia posteriormente adotada a partir de 1997 pela Secre-

taria do Tesouro Nacional (STN).

1995. Inicio da divulgagdo do resultado fiscal “abaixo da linha” pelo Banco Central em
bases peridédicas (mensais) referentes ao més (t-2) através da “nota para a imprensa”, em
substitui¢dao ao antigo “Brasil-Programa Econdmico”, onde a divulgagio era feita irregu-
larmente e com grande defasagem. Desagregac¢io do resultado das empresas estatais entre
estatais federais, estaduais e municipais. Na Tabela 1 do trabalho, este dado aparece jd em
1994, por conta de uma inferéncia do autor. Para 1994, o dado das estatais federais cor-
responde a informagio apurada pela antiga Secretaria Especial de Controle das Empresas
Estatais (SEST). O dado das empresas estaduais foi calculado por diferenca, dado o re-
sultado consolidado das estatais apurado pelo Banco Central e supondo, a partir do dado
registrado em 1995, que o resultado primdario das estatais municipais fosse irrelevante,
sendo assumido, por hipétese, como nulo.

1997. Redugio da defasagem da divulgacio dos dados do Banco Central de dois meses para
um més, passando a divulgacio do resultado fiscal a se referir ao més (t-1). Substitui¢ao do
conceito das necessidades de financiamento “operacionais” pelas “nominais” como indi-
cador do desempenho fiscal por exceléncia, o mesmo ocorrendo com os juros. Inicio da
divulgacio do resultado “acima da linha” do governo central pela STN em bases regulares
(mensais).

1998. Desagregacio do resultado das unidades subnacionais entre Estados por um lado e
municipios por outro. Ado¢io do critério de “gasto efetivo” para as informacoes de gasto
“acima da linha” do Tesouro Nacional. Até 1997, os dados da despesa do Tesouro eram
apurados com base na liberagdo dos recursos por parte deste as unidades gestoras. A partir
de 1998, o dispéndio da STN passou a computar o que ¢é efetivamente liberado na ponta
pelos 6rgaos responsaveis pela execuc¢ao da despesa.

2004. Desagregagao, na divulgacio dos dados da STN, retroativa a 2003, dos dados “acima
da linha” das “outras despesas de custeio e capital” (OCC), mostrando o gasto de cada
6rgao (Ministério) dividido entre despesas de consumo por um lado e investimento, por
outro.

O resultado desse conjunto de inovagdes representa um contraste expressivo em relagio

ao quadro das estatisticas existente até o final dos anos de 1980. Naquelas circunstincias,

os dados fiscais “abaixo da linha” do Banco Central eram: a) divulgados irregularmente; b)
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disponibilizados apenas através de papel; ¢) conhecidos com grande defasagem de tempo; d)
sujeitos a grandes revisdes posteriores; €) muito agregados; f) desacompanhados da divulgacio
correspondente aos dados “acima da linha” do governo central, e g) apenas parcialmente con-
fidveis, em virtude dos problemas citados. Por contraste, as estatisticas atuais sdo: a) divulgadas
mensalmente; b) langadas na internet; ¢) conhecidas no maximo 30 dias ap6s o encerramento
do més; d) raramente sujeitas a revisdes importantes; ¢) muito desagregadas; f) antecedidas 24
horas antes pela divulgacdo dos dados do governo central por parte da Secretaria do Tesouro
Nacional, e g) plenamente confidveis.
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