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Minha tarefa é dupla — resumir os principais pontos apresentados nas varias exposicoes e
adicionar alguns comentéarios. Tentarei combinar os dois trabalhos, listando e em seguida
comentando cada item. VVamos comecar pela primeira frase da exposicao do secretario do
Orcamento Federal, George Soares: "Hoje, como no passado recente, discutir politica
fiscal é discutir a solvéncia do Estado brasileiro”. Essa afirmacdo apresenta a dimenséo
mais dramatica do problema fiscal. Toda avaliagdo do risco Brasil, tanto pelas agéncias
de classificacdo quanto pelos financiadores e investidores, tende a convergir para essa
questéo.

Essa € uma boa razdo, entre outras, para partir desse ponto. No dia a dia, informaces e
discussbes sobre o0 assunto comecam frequentemente pelo exame das contas
primarias. Em seguida se apresentam os dados nominais e muito raramente se vai até a
divida. Também é frequente, quando se chega até ai, concentrar a atencdo na divida
liquida. Mas o grande problema, o mais importante para 0 mercado e para 0s analistas
internacionais, ¢ mesmo a divida bruta. Esse é o ponto vital. O devedor tem mesmo de
pagar a divida bruta. Vale a pena, portanto, inverter o caminho mais percorrido e tomar
como ponto inicial a divida bruta do governo geral e o desafio da solvéncia, como sugeriu
0 secretario.

A divida publica brasileira, como foi lembrado no comeco daquela exposicao, é muito
grande para um pais de renda média. E bem maior que a dos demais emergentes e continua
em crescimento. Pelo critério das autoridades brasileiras, a divida bruta do governo geral
estd pouco acima de 75% do Produto Interno Bruto. Pelo critério do Fundo Monetério
Internacional, j& superou a marca de 80% no ano passado.
E essencial deter a expansdo do endividamento. O ritmo de expansdo pode ter sido
atenuado pela reducdo da taxa Selic, mas a trajetoria permanece. O desafio remete, agora,
sim, ao exame das contas primarias. O superavit primario indispensavel a contencédo do
endividamento sO aparecera em 2023, tanto nas contas do governo central quanto no
balanco consolidado do setor publico, segundo projecao apresentada por Felipe Salto. Sé
a partir dai o governo dispora de algum saldo primério para liquidar os juros vencidos, ou
parte deles, e impor algum freio, pouco potente no inicio, ao avanco da relacdo
divida/PIB. Introduzo aqui, muito discretamente, uma indagacdo: como terdo evoluido,
até 14, a classificacao do crédito brasileiro e as condicdes de financiamento?
Nenhuma resposta a essa pergunta, preocupante ou animadora, dispensa o0 governo de
tirar do vermelho as contas primarias e estabelecer maior controle sobre as financas
publicas. Pode ter havido, nos varios trabalhos apresentados, diferencas em detalhes e na
forma de abordagem, mas houve convergéncia em pontos essenciais quando se tratou das
acOes necessarias.
A contencdo dos gastos obrigatorios € um desses pontos e sintetiza boa parte dos desafios.
As despesas obrigatorias tém crescido seguidamente, nos anos bons e nos maus, e 0s
esforgos para limitar seu crescimento tém produzido resultados pobres. O principal
componente desse grupo tem sido o gasto previdenciario. A Previdéncia tem sido
deficitaria desde os primeiros anos deste século e seu financiamento tem consumido
parcelas cada vez maiores do conjunto de recursos fiscais, Eu acrescentaria, neste
momento, uma referéncia aos dados mensais das contas publicas. O exame desses dados
permite ver com clareza, més apds més, como saldos positivos obtidos pelo Tesouro séo
tragados pelo sumidouro do déficit previdenciario.



De fato, excedentes na conta do Tesouro tém aparecido gragas a esforcos de austeridade
combinados com ganhos de arrecadacdo. Estes ganhos tém resultado em parte da
reativacdo econdmica, em parte de receitas ndo recorrentes. Receitas desse tipo, obtidas,
por exemplo, com base em leildes de areas do pré-sal, podem ser muito Uteis,
especialmente numa fase de aperto, mas de nenhum modo se deve tomé-las como
componentes do ajuste. Aliviam, somente, sem curar.

Numeros diferentes foram mencionados, durante o dia, para caracterizar o peso dos gastos
obrigatdrios. Segundo a versdo mais otimista, esse conjunto corresponde a 90% da
despesa orcamentaria. Em outros momentos falou-se em 92%, 95%, 98% e até 100%. A
avaliacdo é complicada até porque a classificacao dos itens é muito imperfeita. Despesas
indispensaveis ao funcionamento do setor publico, como custos de processamento de
dados, podem ser incluidas na lista dos gastos discricionarios. De toda forma, qualquer
dos numeros apresentados, a partir de 90%, é assustador e indica uma severissima
limitacdo para as fungdes de governo.

Desengessar as contas publicas é uma necessidade ja reconhecida na década de 1990, nos
primeiros anos de vigéncia da Constituicdo atual. O passo mais urgente, como ficou claro
nos ultimos anos, é reformar a Previdéncia para torna-la sustentavel no médio e no longo
prazos. Fernando Rezende mostrou, em sua exposi¢do, como evoluiu a relacdo entre as
gémeas siamesas das financ¢as publicas e como uma delas, a Previdéncia, acabou sugando
energia da outra. A separacdo pode ser necessaria, mas nenhuma cirurgia produzira bom
resultado sem um procedimento para tornar mais saudavel o organismo previdenciario.
O esforco para conter o gasto obrigatdrio deverd envolver varias mudancas. A da
Previdéncia é a mais urgente e uma das mais importantes, mas o vigor e das finangas
publicas e 0 bom emprego de suas energias dependem também de outros fatores. Sera
necessario, por exemplo, eliminar as vinculagGes, um obstaculo a eficiéncia e a
racionalidade da gestao publica, um convite ao desperdicio e um facilitador da corrupcéo.
Também se pode aperfeicoar o processo orgcamentario, como indicaram alguns
expositores, com a introducdo de processos formais de planejamento de longo prazo. Isso
deve envolver a definicdo de objetivos com suficiente clareza para subordinar as
autoridades a limites financeiros previamente estabelecidos e forca-las a um exercicio
mais cuidadoso de fixacao de prioridades.

Todos esses desafios compdem uma pauta prioritaria para o préximo governo. O novo
presidente ja tera dificuldade para respeitar o teto de gastos e a regra de ouro. Se conseguir
atravessar a fase inicial sem um desastre maior, tera de conseguir no menor prazo possivel
uma reforma previdenciaria razoavel e deflagrar, se possivel, o processo das demais
mudancas, incluido desenho de um novo sistema tributario. Esta reforma tem estado na
pauta ha mais de duas décadas. J& houve ensaios de inovagdes, mas nunca se foi muito
além de remendos e 0 assunto continua na pauta, como confirmaram as exposicaes.
Completarei com alguns comentarios pessoais.

O debate sobre as financas publicas tende com frequéncia a concentrar-se no aspecto
contabil. Isso é compreensivel. As apresentacBes de hoje desviaram-se desse roteiro, em
varios momentos, e eu pretendo avangar um pouco nesse caminho.

Quando prolongado, o desajuste das contas primarias normalmente resulta em divida
crescente, pressdes inflacionarias, crowding out, juros altos, problemas de financiamento
para 0s negocios e, no limite, recessdo . Mas a politica orcamentaria afeta as condic¢oes
de crescimento econdmico também por outros canais, mais diretos, mais visiveis no dia
a dia e com importantes efeitos de longo prazo.

Eu me refiro obviamente a qualidade da politica fiscal. Os fatores qualitativos tendem a
afetar tanto a operacdo da economia — producgédo, consumo, investimento, competitividade
e organizacdo do mercado — quanto as condic¢des de caixa do setor publico. O contetdo



da politica fiscal pode ser parte das estratégias econémicas de longo prazo. Assim tem
sido no Brasil como em outros paises, e nem sempre as consequéncias tém sido favoraveis
ao desenvolvimento, nem a saude financeira do Estado.

Durante anos, assistimos a distribuicdo de beneficios fiscais e financeiros a setores e a
grupos empresariais. O prolongamento de uma parte dos beneficios foi mero
desdobramento de uma politica implantada em 2009 como reacdo a crise global de
2008. Esse desdobramento incluiu a transferéncia de mais de R$ 500 bilhdes do Tesouro
ao BNDES. Ao mesmo tempo, multiplicaram-se facilidades tributarias.

A desoneracgéo de encargos trabalhistas concedida a mais de 50 setores somou-se a um
conjunto de outros mimos, destinados oficialmente a esforcos de inovacao tecnologica,
ao desenvolvimento da industria do petroleo e a um notavel arsenal de medidas
protecionistas.

Dados do IBGE, do Ministério de Comércio Exterior e até de entidades empresariais
mostram um resultado muito claro. A inddstria comecou a ratear no meio do primeiro
mandato da presidente Dilma Rousseff, antes, portanto, da fase recessiva de 2015-2016,
e sua producao acumulada em 12 meses continuava, em abril deste ano, abaixo do nivel
atingido em todo o0 ano de 2011. Se quiserem fazer as contas, 0s nimeros sdo 0s seguintes:
2011, crescimento de 0,4%; 2012, queda de 2,3%; 2013, crescimento de 2,1%; entre 2014
e 2016, quedas de 3%, 8,3% e 6,4%; aumento de 2,5% em 2017 e de 4,5% nos 12 meses
até abril de 2018.

Vantagens fiscais, protecionismo comercial e vagos programas setoriais e sociais podem
custar um dinheirdo e abrir buracos nas contas publicas, mas produzem resultados pifios,
ou abaixo de pifios, quando descolados de estratégias bem montadas para modernizagéo
e aumento da capacidade produtiva e ganhos de eficiéncia e de competitividade.

O Brasil continua atrés do 20° colocado na lista dos exportadores publicada regularmente
pela OMC. Tem permanecido ha muitos anos em torno da 23? posicdo. E uma das
economias mais protegidas e menos integradas nas cadeias globais de producéo e de
geracao de valor.

Os estudantes brasileiros continuam nas ultimas posi¢cbes nos exames promovidos
periodicamente pela OCDE conhecidos pela sigla Pisa, o Programa Internacional de
Avaliacdo de Estudantes. Houve algum avanco em dez anos, mas esses jovens
permanecem no Gltimo pelotdo. Na prova de 2015, ficaram em 63° lugar em ciéncias, 59°
em leitura e 66° em matematica. Participaram representantes de 70 paises.

Na maior parte deste século, houve progresso na distribuicdo de diplomas e no total de
matriculas em faculdades, mas a qualidade do ensino fundamental permanece precéria,
como confirmam, alids, as provas do Enem. Nao houve, sempre vale a pena repetir,
democratizagdo de competéncias e de educacdo, mas apenas distribuicdo de vagas e de
diplomas, tdo Uteis quanto os beneficios fiscais e o protecionismo oferecidos a industria.
Voltemos a questdo fiscal: vinculagBes inuteis, beneficios tributarios injustificaveis,
desperdicio, corrup¢do nunca visa desde os tempos de Gregério de Matos e rigidez
orcamentaria explicam boa parte do rombo crescente nas financas publicas. Tem-se
observado uma estreita relacdo entre alguns desses itens, como, por exemplo, entre
corrupgéo, vinculagéo e beneficios fiscais.

Tem prevalecido nas duas Ultimas décadas a tendéncia de produzir remendos em vez de
solugdes tributarias. A Lei Kandir, um remendo defensavel quando surgiu, foi concebida
para durar poucos anos, enquanto os Estados se ajustassem a isencdo de exportacOes de
produtos primarios e semielaborados e de servicos. Os constituintes de 1988 se haviam
esquecido desses componentes da pauta exportadora. Como 0s governos estaduais se
acostumaram a compensacdo custeada pelo Tesouro Nacional e a reforma necessaria
nunca foi realizada, aquela lei continua em vigor ha mais de duas décadas.



Parte da rendncia fiscal tem sido justificada com o objetivo de elevar o poder de
competicdo de varios setores. Esse é 0 caso da desoneracdo da folha de pagamentos.
Remendos, no entanto, funcionam mal e tendem a produzir mais problemas que
beneficios. Uma de suas consequéncias mais evidentes € o desarranjo das financas
publicas. Sendo solugdes parciais, desde logo geram o problema de como compensar a
renuncia. As dificuldades politicas de uma efetiva reforma tém desestimulado iniciativas
mais sérias. O principal tributo estadual, o ICM, convertido em ICMS pela Constitui¢do
de 1988, foi concebido para uma economia muito mais fechada e ainda empenhada num
esforco de substituicdo de importaces. E urgente criar um imposto sobre valor agregado
compativel com as necessidades de integracao global.

Um ultimo topico: defendeu-se com énfase, nas exposicoes, a valorizagdo do longo prazo
como orientador de politicas. E preciso, insistiu-se, fixar rumos e criar respostas a
pergunta: que pais queremos ser? Seria possivel, num pais com rumos bem definidos,
inventar de uma hora para outra um subsidio estimado inicialmente em R$ 13,5 bilhdes e
logo em seguida reestimado em mais de R$ 15 bilhdes para o uso do diesel? A criacdo
desse subsidio tornou urgente um remanejamento de itens orcamentarios para se evitar a
ruptura de limites fiscais. Resolver o problema contabil alterou a qualidade da despesa,
forcando uma repentina mudanca de prioridades. Ao mesmo tempo, a deciséo estimulou
uma nova disputa por beneficios tributarios.

Eventos como a cria¢do desse novo subsidio, dirdo os otimistas, sdo excepcionais e menos
danosos, no médio e no longo prazos, do que podem parecer neste momento. Serdo
mesmo?
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