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Crise Economica e Fiscal
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Net debt (in % of GDP)
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Gross debt (in % of GDP)
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Primary requirements (in % of GDP)
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Interest (in % of GDP)
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CARGA TRIBUTARIA BRUTA - 1988/2017
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Investimentos do Setor Publico (% do PIB)
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Figure: Projegcdes da Margem Fiscal
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Figure: Projecdes da Regra de Ouro

Insuficiéncia (-)/Excesso (+) na Regra de Ouro (R$ bilhdes)
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Resumindo

Grave crise fiscal e econdbmica.

Revisdes das taxas de crescimento para os anos 2018-2023 (1,9% em
2018 e préxima a 2,0% no cenario-base).

Guinada na orientacao da Politica Fiscal: do expansionismo a
austeridade.

Cenario de consolidacao fiscal no médio prazo.
Qual tipo de austeridade?

Agenda congestionada para os proximos anos: elevado risco de
descumprimento das regras fiscais constitucionais.
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Reformas Fiscais de Segunda Geracao

Para onde esta indo o mundo? E o Brasil?

Ondas de reformas fiscais:
@ Tratado de Maastricht (1992)
©@ Crises dos Paises Emergentes (1999-2000)
© Crise financeira global (2008-2010)
© Colapso nos precos das commodities (2014-2015)
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Figure: Numero de paises com Regras Fiscais
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Figure: Multiplicagdo de Regras Fiscais

2a. Average Number of Rules per Country 2b. Countries with a Combination of Rules
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Choques macroecondmicos e limitacées da Primeira Geracao de
Regras Fiscais: incapacidade de lidar com situacgdes extraordinarias,
recessao duradoura e perda permanente de receitas.

Segunda Geracao de Regras Fiscais (p6s-GCF):

@ Flexibilidade: regra ajustada ao ciclo, clausula de escapes bem
definidas e provisdes para investimentos publicos e reformas
estruturais.

© Operacionalidade: regras de gasto.

© Aprimoramentos nos mecanismos de monitoramento e
cumprimento: sancoes formais, base legal, mecanismos de
corregao e instituigdes fiscais independentes.
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Tendéncia a adogao de multiplas regras fiscais:
@ Necessidade de se alcancar multiplos objetivos

@ Combinar ancora a sustentabilidade fiscal no médio prazo com
mecanismos operacionais e de monitoramento (exemplo: regra
de divida, resultado estrutural e gasto).

© Dificuldade de eliminar as regras pré-existentes quando sao
introduzidas novas regras. Muitas vezes criando-se arcaboucos
sobrepostos ou calibrados de maneira inconsistente.

Desafios da Segunda Geracao de Regras Fiscais (novas fronteiras):

@ Resgatar simplicidade: alcangar flexibilidade sem tornar as regras
excessivamente complexas.

© Busca de uma abordagem integrada: ancora fiscal com um
pequeno numero de regras operacionais que interagem entre si.
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Consideracoes empiricas e tedricas

Questionamento dos modelos de limiar da divida publica: nao ha
nimero magico!

Revisionismo sobre o “pessimismo dos multiplicadores”: regimes
(recessodes/expansdes), componentes (tipos de gastos/receitas) e
stress financeiro.

Revisionismo sobre a hipotese de “austeridade fiscal expansionista”:
gradualismo e composicao.

Relacao entre regras fiscais e desempenho fiscal: regras por si s6 ndao
afetam, mas sim quando se leva em consideragado seu desenho.

Renovada preocupacao com o papel da politica tributaria na
desigualdade. stituico Fi
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Resumindo

Renovada importancia a papel da politica fiscal (estabilizacao,
crescimento e desigualdade).

Foco nos aspectos qualitativos das consolidacdes e regimes fiscais.

Regras Fiscais “bem desenhadas”:
@ Cobertura institucional e econémica ampla
© Calibracdo compativel com os objetivos de sustentabilidade fiscal

© Flexibilidade para responder a choques e clausulas de escape
bem definidas

© Aprimoramento dos mecanismos de monitoramento
© Apoio politico (mais importante)
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Pilares do Arranjo Fiscal Brasileiro
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Figure: Regras Fiscais no Brasil
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Trés pilares do arranjo fiscal brasileiro:

@ Regra de Ouro
©@ Meta de Resultado Primario

© Teto de Gastos
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Regra de Ouro

Mais antigo dos pilares fiscais, mas até pouco ignorada...

Artigo 167 da CF88: veda operacgdes de créditos que excedam as
despesas de capital.

Clausula de escape: exceto via créditos aprovados pelo congresso.

Distanciou-se dos principios originarios: receitas e despesas
financeiras (teto de déficit).

Peculiaridades brasileiras: convivéncia com déficit corrente cronico,
investimentos deprimidos e endividamento crescente.

Desafios conjunturais e estruturais nos proximos anos: Risco de nova
crise institucional (criminalizacao da politica fls?a L-muigao el '
] FEDERAL  |aml
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Meta de Resultado Primario

LRF/LDO: metas plurianuais restritivas no ano corrente e indicativas
para os dois seguintes.

Limites de pessoal e endividamento, cobertura institucional ampla,
procedimentos para transparéncia e avaliar o cumprimento, agoes
corretivas, sancoes e clausula de escape. Na pratica...

Cobertura econémica restrita: foco no resultado primario e estimulos a
operagoes para-fiscais.

Meta numérica anual: pro-ciclica e estimulo a medidas artificiais
(medidas nao-recorrentes, procedimentos contabeis etc.).

Recente enrijecimento: expediente de modificar a meta se tornou
mais dificil e houve desgaste de instrumentos (fggh{gggg,scgo PAC/PP
l FEDERAL

Independente
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Teto de Gastos

Simplicidade: limita o gasto a reposic¢ao da inflagao por duas décadas
(com indexador podendo ser revisto no meio do periodo).

Novo regime fiscal: hipotese do efeito sobre expectativas.
Flexibilizagao no curto prazo versus Rigidez no longo prazo
Trajetdria draconiana de queda dos gastos publicos no médio prazo,
pouco crivel diante da experiéncia historia e da realidade
politico-institucional do pais.

Reducéo substancial do tamanho do Estado

Engessamento do orcamento, Risco de desorganizacao do aparelho

estatal e Crise institucional. l e InstituigEo Fiscal '
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Consideracoes Finais

Nosso arcabouco fiscal carece de visao sistémica.
Crescente engessamento do orgamento publico.

Risco de nova crise institucional (criminalizagao da politica fiscal,
paralisacdo das atividades estatais etc).

Janela de oportunidade: rediscutir o regime fiscal.

Agenda legitimadora e apoio politico.
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MUITO OBRIGADO!

Rodrigo Orair
IFl e Ipea

rorair@senado.leg.br
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