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RESUMO

Este estudo avalia o contetdo do Projeto de Lei 93/2023 — Complementar
(novo arcabougo fiscal) a luz de grade simplificada de critérios de avaliacao
de regras e mecanismos fiscais baseada na literatura técnica nacional e
internacional, apresentando contribui¢des técnicas quanto a possiveis
aperfeicoamentos do seu conteudo. Conclui-se que a proposicao traz
mecanismo que parece um bom ponto de partida para veicular regras
operacionais de implementagao de uma estrutura permanente de regras
fiscais, ainda que com problemas especificos de desenho que comprometem
sua implantagao. Mais importante, padece de duas limitagoes fundamentais:
primeiro, ndo estabelece qualquer resultado substantivo que independa do
processo decisério ordinario do or¢camento (perdendo assim o seu carater de
ancora para condicionar em ultima instancia o comportamento dos agentes
politicos); segundo, ignora em sua logica todos os componentes da equagao
financeira publica que ndo sejam a limitada abrangéncia da despesa primaria
e (parcialmente) da receita primdria. Por esses motivos, contribui ativamente
para ocultar do debate publico, bem como da sua préopria capacidade de
gestao e responsabilizagao, parcelas cruciais do resultado fiscal do governo,
sem as quais qualquer projecdo ou expectativa do resultado final do
mecanismo em termos de variaveis macroeconomicas finais (como o nivel
da divida ptiblica em relagao ao PIB) é indeterminado.

Palavras-Chave: REGRAS FISCAIS. FINANCAS PUBLICAS. DIVIDA PUBLICA. TETO DE
GASTOS. PROJETO DE LEI 93/2023 - COMPLEMENTAR.
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NOVO ARCABOUCO FISCAL -
AVALIACAO DA PROPOSTA DO PODER
EXECUTIVO (PL 93/2023 —
COMPLEMENTAR)!

Rita de Cassia Leal Fonseca dos Santos 2

Fernando Moutinho Ramalho Bittencourt?

1. INTRODUCAO

Prosseguindo o acompanhamento da evolu¢ao de um novo arcabougo de regras fiscais
no Brasil em substituicdo ao teto de gastos criado pela Emenda Constitucional 95/2016, ponto
prioritario da pauta do Congresso Nacional, este estudo tem por objetivo avaliar o novo
arcabougo fiscal proposto pelo governo por meio do Projeto de Lei 93/2023 - Complementar?,
em atendimento ao disposto nos arts. 6° e 9° da Emenda Constitucional n® 126, de 21 de
dezembro de 2022°.

2. CRITERIOS DE AVALIACAO

Utilizamos como fonte para os critérios a serem empregados na avaliagao da proposta
legislativa em exame um trabalho técnico publicado em janeiro de 2023 nesta mesma série,

que contém andlise preliminar das ideias até entdo adiantadas pelo Poder Executivo sobre o

! Este estudo tem origem na Nota Técnica 71/2023, solicitada pelo Consultor-Geral de Or¢amentos, Fiscalizagao e
Controle do Senado Federal para subsidiar o atendimento a diversas demandas a Consultoria no sentido de uma
avaliagao critica da mencionada proposicao legislativa. Elaborado com informagdes disponiveis até 28/04/2023.

2 Consultora Legislativa — Especialidade Or¢camentos, do Senado Federal

3 Consultor Legislativo — Especialidade Or¢amentos, do Senado Federal

# Tramitagao disponivel em https://www.congressonacional.leg.br/materias/materias-bicamerais/-/ver/plp-93-2023
SArt. 6° O Presidente da Repiiblica deverd encaminhar ao Congresso Nacional, até 31 de agosto de 2023, projeto
de lei complementar com o objetivo de instituir regime fiscal sustentdvel para garantir a estabilidade
macroecondmica do Pais e criar as condigoes adequadas ao crescimento socioecondmico, inclusive quanto a regra
estabelecida no inciso III do caput do art. 167 da Constituicio Federal.

Art. 9° Ficam revogados os arts. 106, 107, 109, 110, 111, 111-A, 112 e 114 do Ato das Disposigoes
Constitucionais Transitdrias apds a sangdo da lei complementar prevista no art. 6° desta Emenda Constitucional.



novo arcabougo fiscal, a partir de uma sintese dos critérios de avaliagao da qualidade de regras
fiscais na literatura técnica internacional (BITTENCOURT, 2023)¢.

2.1. PREMISSAS DE BOA GOVERNANCA FISCAL

A partir desses critérios, nosso exame organiza-se em torno de alguns dos aspectos mais

relevantes desse tipo de estrutura institucional”:

a)

b)

se 0 arcabougo esta ancorado fora do processo politico ordindrio, ou seja, se
estabelece com antecedéncia os resultados que se espera obter na politica fiscal e
or¢camentaria, retirando-os da dependéncia do processo politico anual da votagao
e execucao do orgamento (dado que a prdpria demanda por um arcabouco de
regras fiscais decorre do fato de que, na visao de uma determinada sociedade, o
funcionamento ordindrio das institui¢des politicas e governamentais que deliberam
sobre o or¢amento nao € capaz, por si so, de assegurar resultados adequados);

o grau de estruturacdo, ou seja, a organizagao em dois niveis ou momentos:
primeiro, uma “ancora fiscal” relacionada ao objetivo final formulado para as
regras (por exemplo, uma meta de divida como propor¢ao do PIB), a qual oferece
uma orientagdo para as expectativas de médio prazo e para a visao final de
sustentabilidade fiscal; segundo, uma regra operacional de curto prazo,
envolvendo varidveis sob controle do governo, que esteja coerentemente associada
ao atendimento da “ancora fiscal”, de forma a evidenciar o que e como sera feito
para o atingimento dessa meta mais ampla - por exemplo, por meio de regras de

resultado or¢amentario anual ou de um teto anual de gastos;

¢ Todas as referéncias a dispositivos legislativos neste texto referem-se ao Projeto de Lei 93/2023 -
Complementar, exceto quando expressamente mencionada alguma outra legislagdo. Parte das
informacgdes a respeito da ldgica subjacente ao projeto foi colhida da entrevista concedida para
apresentacdo do marco fiscal (disponivel em https://www.youtube.com/watch?v=]g4lYpetVAOQ

(doravante mencionada simplesmente como “entrevista’) e da apresentacdo de slides entdo
disponibilizada

7 Desenvolvidos e justificados mais amplamente na publicagdo anteriormente mencionada
(BITTENCOURT, 2023)
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d)

f)

g)

a abrangéncia, ou seja, se o arcabouco fiscal proposto toma em consideragao a
totalidade das despesas e receitas estatais, ou se permanece fixado apenas na
despesa primaria;

a previsao de carater pro-ciclico das regras operacionais;

a existéncia de “clausulas de escape” suficientemente rigorosas que permitam que
o mecanismo fiscal permanega em vigor durante periodos normais, e somente seja
afastado em sua aplicagdo quando circunstancias efetivamente excepcionais e
verdadeiramente ameagadoras a estabilidade social estejam presentes;

se ha seletividade, ou seja, se a regra de despesas existente trata todo o conjunto de
despesas de uma forma agregada, ou se preveem regras especificas para diferentes
tipos ou subgrupos de despesas segundo as suas dinamicas especificas;

se existem mecanismos que permitam preservar determinadas parcelas da despesa
discriciondria (deliberadamente selecionadas) das flutuagdes ocasionadas pela
aplicacao, na forma de contingenciamentos ou similares, das proprias regras fiscais
(o que exige um critério de reduzir o montante total da despesa discriciondria
autorizada, para gerar “reservas” que permitam amortecer o impacto de eventuais
quedas de arrecadacdo ou aumento de despesas obrigatdrias, evitando que sejam
compensadas por cortes lineares ou generalizados feitos acriticamente em todas as

discricionarias);

Portanto, o essencial da avaliagdo a seguir apresentada sera acerca do arcabougo fiscal

como estrutura decisoria capaz de ordenar os procedimentos institucionais das decisdes sobre

finangas publicas no sentido de combater incentivos perversos e promover estabilidade,

previsibilidade, transparéncia e consisténcia na gestao fiscal.

2.2. ANALISE SEGUNDO AS PREMISSAS

Passando a discutir o arcabougo fiscal proposto segundo essa grade de critérios, temos

as seguintes observagoes:

2.2.1 Ancoragem fora do processo politico

Neste ponto, que tem relacao direta com o item seguinte, verificamos que a estrutura

proposta nao tem qualquer referéncia externa de resultados: competira a Executivo e

| 8



Congresso, a cada exercicio, formular ou revalidar o parametro de resultado fiscal desejado
por meio das leis de diretrizes orgamentarias (art. 2°, inc. I), o que simplesmente replica as
condicOes decisorias encontradas na votagao dos orcamentos anuais. Ao realizar esse exercicio,
ndo hd qualquer parametro exdgeno a decisao anual que possa figurar como indicador de
consisténcia e que tenha exigibilidade para esses agentes. Nao se pode chamar assim a
demanda do art. 2°, inc. III, que a titulo de “marco fiscal de médio prazo” contempla apenas
“projecdes para os principais agregados fiscais que compdem os cendrios de referéncia”, sem
introduzir qualquer natureza - mesmo indicativa - de objetivo de politica economica a esses

“cenarios”.

Assim, todo o funcionamento das regras fica vinculado as mesmas condicionantes
politicas e econdmicas incidentes sobre a aprovacao do or¢amento anual (precisamente aquela
que, pelos incentivos perversos, se supOe necessitar de regras fiscais adicionais para que nao
redunde em praticas contrarias ao interesse publico).

Para os exercicios de 2023 a 2028, o projeto traz de forma ad hoc (arts. 8° a 10) a fixagao
de valores numéricos para alguns dos parametros, o que minimiza em parte essa auséncia
(reduzindo a dependéncia da decisdao anual), mas isso nao retira a vulnerabilidade do que é
proposto como mecanismo permanente. E certo que o veiculo dessa fixagdo de pardmetros ndo
sera, por principio, a legislagao que contenha a estrutura permanente do arcabougo (como se
verd nas se¢Oes adiante). No entanto, é compreensivel que, por razdes conjunturais, o
Executivo tenha interesse em comprometer-se desde ja com algum tipo de ancoragem de
resultados que nao dependa das leis anuais — o que sé reforga a constatagao de que a oferta ex
ante de compromissos alheios ao processo or¢amentdrio anual tem valor intrinseco como

instrumento de politica econdmica.

E possivel argumentar-se, em sentido contrério, que esta exigéncia de uma ancoragem externa
ao processo ordinario, ainda que muito enfatizada na literatura técnica e observada em muitas
instancias histdricas contemporaneas®, seria dispensavel, pois a experiéncia brasileira
contemplaria periodos de bons resultados fiscais amparados apenas no processo decisorio
anual das metas fiscais nos termos da Lei de Responsabilidade Fiscal, além de resultados
severamente comprometidos sob esse mesmo processo decisério e ainda sob uma regra
externa de limite absoluto de gastos (o teto fiscal constitucionalizado). Ou seja, pode-se
argumentar que os mesmos fatores politicos que levam a obtengao de resultados socialmente
indesejaveis em termos de déficit ou divida no processo or¢amentario anual existem também

no processo decisério de uma regra fiscal exdgena que precisa ser formalizada no

8 Por exemplo, no Tratado de Maastricht (que atualizou em 1994 as regras institucionais da Unido
Europeia e criou a moeda unificada do euro), ou nas revisdes constitucionais nos paises europeus
posteriores a crise fiscal em 2008-2010 para consagrar limites exogenos de divida e déficit (cf. BEREIJO,
2013, e GARCIA, 2014).
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ordenamento juridico pelos mesmos agentes (ainda que com custos maiores em termos de
quorum de aprovagao). Ainda que se adote essa perspectiva, porém, a especificagao de metas
objetivas que ultrapassem o proximo or¢amento representa algum compromisso politico dos
agentes (além ter de custos politicos de reversdao), o que gera uma expectativa de maior
previsibilidade e estabilidade, que tém valor intrinseco para a operacao da economia. Por tais

razoes, a observacao sob este critério permanece relevante.

Nao se trata de alegar irrazoabilidade substantiva das metas propostas para o horizonte
do governo atual: a questdao aqui é que nao existe nada no arcabougo fiscal proposto que
explicite uma meta substantiva externa a decisao orgamentaria anual, e que nao dependa (uma
vez aprovado o mesmo) da validacdo de Congresso e Executivo nesse mesmo processo
decisorio. Assim, grande parte do efeito de previsibilidade, estabilidade e ancoragem de
expectativas pretendido para um mecanismo de regras fiscais perde-se na medida em que nao
se tenha nas decisdes de curto prazo compromisso explicito com um resultado

predeterminado ao longo do tempo.

Cabe estender um pouco esse ponto, pois trata-se de uma diferencia¢do bastante sutil
mas importante: uma lei complementar com o arcabougco fiscal nao é, por certo, o locus de
defini¢ao de metas operacionais detalhadas numericamente, tais como resultados primarios e
outras varidveis anuais. No entanto, um arcabougo fiscal tem, potencialmente, duas
finalidades. A primeira é a estruturagao do processo decisorio (que nao contempla niimeros).
Nessa estruturagao, desde logo, é preciso ressaltar que os fundamentos de planejamento
estratégico ensinam que tanto o resultado perseguido (a métrica do objetivo final e sua meta)
quanto a estratégia para atingi-lo (as regras de despesas) devem constar do mesmo
instrumento, de modo que um oriente a formula¢do do outro e sirva, ao mesmo tempo, de
pilar de monitoramento. Ter um instrumento com todos os elementos é mais transparente do
que fragmentd-los em vdrios instrumentos e, assim, permite uma visdo mais consistente da

estrutura proposta.

A outra, precisamente a “ancora”, é a fixagdo em carater excepcional de um
compromisso declarado de resultado final a médio prazo — tipicamente, de nivel de
endividamento — que nao dependa do processo decisorio orcamentdrio tradicional,
compromisso este que se considera necessdrio porque se considera que os incentivos dos
agentes decisdrios (Executivo e Congresso) sdo tais que levam tais agentes a decidir, a cada
periodo (anual ou quadrienal, indistintamente) por niveis de gasto e tributagao considerados
inadequados (ou “sub-6timos”) do ponto de vista da economia e da sociedade como um todo.
Esse compromisso de resultado final pode até ser fixado dentro de um horizonte especifico de

tempo, como, por exemplo, dez anos, sujeito ou nao a renovacao posterior’, mas grande parte

9 Inclusive pode ser fixado em carater temporario, até que se estabeleca, por Resolugao do Senado
Federal, um limite global de divida para a Unido nos termos do art. 52, inc. VI, da Constituicao Federal.
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dos efeitos de previsibilidade e da ancoragem de expectativas que se atribuem ao
funcionamento de regras fiscais decorre da sua explicitagao formal na regra'®. Pode-se, no
limite, contemplar a fixacao desse resultado final dentro do horizonte de um mandato ou
pouco mais (quatro ou cinco anos) como um horizonte de tempo em que esse resultado final
seria fixado como ancora — reduzindo-se a previsibilidade da trajetoria posterior, mas
aumentando a capacidade de reduzir as incertezas das projecdes e de responsabilizar os

agentes pelo cumprimento do objetivo.

Passando a responsabilizacado, é verdade - como se verd na segao seguinte - que o objetivo
final (por exemplo, nivel de divida) depende de multiplos fatores, alguns total ou parcialmente
fora do controle governamental como juros e cambio. A responsabilizagao que um arcabougo
fiscal (qualquer um) pode proporcionar funciona portanto em dois niveis: a primeira arena de
identificagdo de responsabilidades é a apresentagao e aprovagao de regras operacionais (de
resultado primario, de despesa e vdrias outras possiveis) para o periodo governamental que
sejam numérica e economicamente compativeis com o atingimento do objetivo final'; a
segunda é o cumprimento, nas decisdes anuais de elaboragao e execugao orgamentdria e

tributdria, das regras operacionais aprovadas na forma antes descrita.

Ao estruturar um arcabougo na base de ancora mais regras, os paises que assim agiram
consideram que os efeitos negativos dessa rigidez de objetivos (somados ao risco de
credibilidade de que essa regra venha posteriormente a ser burlada ou simplesmente ignorada
e contornada formalmente por diversos pretextos, como aconteceu com o teto de gastos da
Emenda Constitucional 95/2016) seriam compensados com uma melhor expectativa por parte
dos agentes econdmicos se 0os mesmos acreditarem que o arcabougo fiscal serd cumprido na

medida necessdria ao cumprimento da meta final de resultado (o efeito de “ancoragem”).

Qualquer debate sobre a existéncia de uma ancora intertemporal no Brasil sera
inevitavelmente influenciado pela experiéncia recente do teto de gastos: teme-se que uma
regra rigida serd abandonada de forma mais ou menos dissimulada quando os interesses do
processo politico assim o determinarem (com o agravante, no caso do teto de gastos, que a sua
insercao na Constitui¢ao ou em outra norma de maior hierarquia leve a uma desmoralizacao
desses proprios veiculos pelas sucessivas modificacdes determinadas pelo interesse politico
imediato em quebrar a regra). Mas essa é uma contradi¢do inerente a qualquer instrumento

que tenha a intencao de estabelecer regras que se imponham a estrutura de incentivos dos

10 Exemplos como este sdao encontrados no Tratado de Maastricht, de criagdo da moeda unificada
europeia, que impunha metas nominais de resultado fiscal a todos os paises candidatos, e em diversas
mudangas legais e constitucionais em paises europeus (o caso da Espanha é mais nitido) apos a crise
mundial de 2008, no sentido de impor metas permanentes de resultado orcamentario.

1 Incluindo, evidentemente, a razoabilidade das proje¢des das variaveis fora de controle do governo.
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decisores do orcamento anual — como ja tivemos ocasido de apontar em outro trabalho'?, “as
regras de responsabilidade fiscal [..] sio usualmente um contrato dos governos consigo
mesmos” (a0 menos ao nivel dos estados nacionais)'®. Qualquer arcabougo fiscal (inclusive um
que se limite a fixar regras operacionais de curto prazo) pode ser abandonado formalmente
(ou seletivamente cumprido, mediante diferentes formas de anistia ou “contabilidade
criativa”) se houver uma posigao suficientemente majoritaria para isso. O fracasso do teto de
gastos como tentativa de retirar parcela da discricionariedade dos decisores politicos sobre o
orcamento nao se deve a esse objetivo per se, que € a esséncia de qualquer regra fiscal, mas a
erros de concepgao, conjunturas politicas desfavoraveis, ou quaisquer outros fatores inerentes
ao seu desenho e circunstancias de aplicacao; mais importante, o fracasso do teto de gastos
ndo pode ser utilizado como um pretexto para impugnar novas tentativas de estabelecer
mecanismos fiscais de redugao da discricionariedade macrofiscal do processo or¢camentdrio

anual, que continuam mais necessarias que nunca.

2.2.2 Estrutura em dois niveis (ancora e regra operacional)

Em paralelo ao apontado no item anterior, a regra nao tem uma definicao prévia de um
objetivo fiscal geral (como uma meta de divida, por exemplo), que venha depois sendo
desdobrado em seus diferentes componentes até atingir um conjunto de regras operacionais
que diga como as agdes sob o controle do governo serao realizadas para atingir o objetivo fiscal
geral. O art. 2°, § 1°, do projeto, atua no sentido inverso, ou seja, projetar o “efeito esperado”
das metas tragadas sobre a divida em horizonte decenal - invertendo a légica da intervengao'.
Em todos os momentos de apresentacao do tema, bem como na sua materializagao no texto do
projeto, a sequéncia sempre foi clara e explicita: o arcabougo fiscal contém apenas as regras
operacionais — o resultado final em termos de trajetéria da divida é uma consequéncia do
funcionamento das regras operacionais com os valores a elas atribuidos para os primeiros

quatro anos e de uma série de premissas simplificadoras sobre os diferentes componentes nao

abrangidos pelas regras (topico objeto da secao seguinte). Em palavras simples, a regra nao

fixa um objetivo final a ser perseguido de montante da divida ptublica (ou de tamanho do
Estado, ou de qualquer varidvel final) — fixa apenas objetivos intermedidrios de curto e médio

prazo (resultado primario e montante da despesa primaria).

Dessa forma, e pela limitagcao da abrangéncia das regras operacionais discutida na se¢ao

seguinte, a obten¢ao de um determinado estado da economia (seja quanto a divida, ou quanto

12 Bittencourt (2015, p. 25)

13 Mesmo as regras fixadas por tratados, como o de Maastricht na Unido Europeia, foram contornadas
sem sancdo mediante a implementacdo seletiva com desvios e acomodagdes na verificagdo dos
resultados.

14 A projecao de um “efeito esperado”, prevista dessa forma genérica, sequer serve como expectativa de
um instrumento de monitoramento da evolucao das metas e objetivos.
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a qualquer outra grandeza) deixa de estar amarrada a logica do arcabougo fiscal, dependendo

de inimeras outras variaveis que nele nao sao sequer mencionadas.

2.2.3 Abrangéncia do arcabouco fiscal

Esta ¢, a nosso ver, a principal lacuna: todo o arcabougo fiscal proposto gira em torno
apenas da despesa primaria e (parcialmente) da receita primdria. Nesse sentido, repete a
miopia ja denunciada no trabalho que nos serve de referéncia principal para os critérios de
avaliagao: o nivel da divida publica (e o resultado final da agdo distributiva das finangas
publicas, em termos mais gerais) ¢ afetado ndo apenas pelos resultados primdrios, mas pelos
resultados financeiros (inclusive em maior propor¢ao). Assim, qualquer mecanismo de gestao
fiscal deve, ao menos, evidenciar o efeito final de todos esses componentes, de forma a dar
transparéncia aos efeitos de cada um deles (e evidenciar inclusive a responsabilidade
governamental pela intervencdo — ou nao — em cada um deles na busca dos objetivos

econdmicos enunciados).

Conceitualmente, o resultado da variacao da divida publica (no conceito utilizado pelo

arcabougo, a DBGG) pode ser decomposto conforme delineado na Figura seguinte:
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Saldo inicial da divida no inicio do periodo t

+ Resultado Primario

+ Receita Primaria Liquida

+ Receita Primaria (sistema tributario de referéncia)

- Gastos tributarios

- Vinculagdes de tributos (Sistema S)
- Despesa Primaria

+ Resultado Financeiro

+ Receitas Financeiras

- Despesas Financeiras

+Aquisicao de Reservas

+Encargos da Divida

+Vinculag¢des de receitas (Fundos Constitucionais,
BNDES)

+Demais Despesas Financeiras

= Saldo da divida no inicio do periodo t +1

Figura 1 — Composigao simplificada da varia¢ao da divida
publica

Fonte: elaboragdo propria

Dessa forma, fica evidente que um arcabougo fiscal que trate apenas de despesas
primadrias e de resultados primadrios esta mapeando, e intervindo, em apenas uma proporgao
muito menor das receitas e das despesas publicas do que aquelas que efetivamente incidem
sobre a divida (na figura anterior, apenas aquelas com fundo delimitado em cinza). Na pratica,
termina servindo para esconder do debate publico o real efeito de todos os demais

componentes, retirando-lhes do foco que é concedido ao debate publico sobre a despesa
primaria.
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E claro que o que um arcabougo fiscal permanente previsto em lei complementar pode
contemplar é tdo somente a estrutura desse calculo, ou seja, os componentes que devem ser
evidenciados no caminho entre o objetivo final de resultado fiscal (a “ancora”) e as regras
operacionais a serem observadas anualmente pelos governos, caminho este a ser explicitado
quantitativamente pelo instrumento de implementacdo do arcabougo fiscal a cada ciclo de
governo. Também se contempla na lei complementar a natureza vinculante ou nao de cada
componente, isto é, se devem ser especificadas, no instrumento de implementacao, metas de
resultado parcial (para os componentes sob controle do governo, como despesas primadrias e
gastos tributdrios), ou se 0 componente em questao € passivel apenas de estimativa e projecao
por ser exdgeno (por exemplo, a taxa de cambio). Mais simplificadamente, a lei complementar
fixa a “estrutura da tabela”, e o instrumento de execugao pratica insere os valores a considerar
a cada mandato presidencial.

Nao se alegue que a omissao de todos os demais componentes (exceto despesas
primdrias e parte das receitas primadrias) seria justificada pelo fato de o governo'® nao ter
controle sobre esses demais componentes. Primeiro, porque mesmo que ele ndo tenha controle
sobre alguns deles (como grande parte dos encargos da divida, que dependem da taxa de juros
fixadas pela politica monetaria e da taxa de cambio), é apenas em um mapeamento completo
que se vera - para efeitos de decisdo e legitimacdo politica - o real efeito dessas varidveis
exogenas. Assim, um aumento da divida decorrente diretamente da expansao ou reducao da
taxa de juros'®, ou da decisao de adquirir reservas feita por um banco central independente,
ficara evidenciado de forma imediata — inclusive para ressalvar a responsabilidade do

Executivo por esse aumento fora de sua esfera de intervencao.

Mais importante, ndo é verdade a alegagao de que o governo apenas controla despesas
primdrias: grande parte dos demais componentes é diretamente influenciada por decisdes
juridicas e econdmicas em maos de Executivo e Legislativo, mesmo em cendrios com banco
central independente e cambio flutuante. Discutimos a seguir individualmente os principais
itens envolvidos'.

15 Por “governo”, nesta secao, entenda-se a acdo conjunta dos decisores que tém ingeréncia sobre o
processo orcamentario anual, ou seja, o Executivo e o Congresso Nacional. O primeiro tem a
prerrogativa de propor alteragdes, mas € o Legislativo que decide em tltima instancia, e esse Poder tem,
historicamente, funcionado como um ator de veto adicional nessas pautas que vao além da despesa
primadria, imponto custo politico elevado ao Executivo nas parcas oportunidades em que este tentou
abrir o debate. Desta forma, um arcabouco que explicite e monitore os niimeros e as iniciativas dessa
pauta ampliada tem o mérito adicional de revelar quem funciona no papel de promotor e no de ator de
veto de cada decisao distributiva.

16 Como dois dos slides da apresentacao divulgada na entrevista buscavam demonstrar.

17 Grande parte da argumentagao apresentada nestes topicos seguintes (e a totalidade dos dados citados)
consta de Bittencourt (2020).
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Vale destacar que todo o universo de desoneragdes fiscais e gastos tributarios afeta
diretamente o resultado primadrio: no entanto, ¢ computado somente de forma indireta no
arcabougo fiscal (ou seja, pelo efeito que possa ter na receita que compoe o resultado). Portanto,
no momento da decisao de metas fiscais, nao se coloca explicitamente a sociedade a escolha
por conceder ou ndo essas desoneragdes (assim como se coloca e forga a escolha por realizar
ou nao a despesa primaria), permitindo que o processo decisorio desses favores siga sem o
escrutinio e o protagonismo que tem a decisao sobre a despesa. Nao se trata de despesa de
menor porte: em 2017, a Receita Federal do Brasil calculava que esses gastos tributdrios
montavam a 4,11 % do PIB, e o proprio Secretario do Tesouro apontou na entrevista de
apresentacgao da proposta do novo arcabougo fiscal que s6 em 2022 esse esfor¢co aumentou em
pelo menos 1,5% do PIB — tudo isso frente a um déficit fiscal, proposto pelo proprio arcabougo,
de 0,5% do PIB para 2023.

Ainda na despesa, a propria individualizagdo dos gastos tributarios nao avanca na
evidenciacao da qualidade e equidade da estrutura tributdria: questdes como a nao-tributagao
de lucros e dividendos (que diferentes estimativas calculavam corresponder, em 2013, a algo
entre 0,64 % e 1,11% do PIB para contribuintes residentes no pais e 0,17% para beneficiarios
residentes no exterior'®) ou de isenc¢ao da tributagdo sobre juros sobre capital proprio (0,43%
do PIB para 2013), ou da equidade da tributacao (ou nao-tributagao) de patrimoénio, ou de toda
a estrutura de aliquotas e iseng¢des dos tributos indiretos sobre consumo envolvidas na atual
proposta de reforma tributdria. Sao questdes que envolvem o proprio sistema tributario de
referéncia, nao estando abrangidas pela regulagao e pelas quantificacdes de gastos tributdrios.
No entanto, a inser¢ao do valor da propria arrecadagao do sistema de referéncia no arcabougo
fiscal como uma das etapas do calculo (e o consequente acompanhamento de sua série
histérica com a mesma énfase dada ao acompanhamento da despesa) impediriam que as
decisdes sobre a tributacdo fossem consideradas de forma menos explicita (ou mais
dissimulada) como alheias a decisao sobre a politica fiscal. Tratar-se-ia de, quando se esta a
deliberar sobre equilibrio e resultados fiscais, levantar o veto que esse tema sofre na formacao
da agenda publica de decisdao — veto que se refor¢a quando o suposto regramento do equilibrio
fiscal nao o inclui explicitamente na composigao dos resultados desejados.

Ainda no campo estrito de tributos, existe ao menos uma categoria de tributagao que
pesa sobre as empresas (representando encargo tributario) e que tem vinculagao automatica a
despesas predeterminadas fora do alcance da governabilidade estatal: a arrecadagao destinada
as entidades do chamado “Sistema S” (estimada para 2018 em 0,29 % do PIB). Vinculagdes
como esta — que, em se tratando de tributos estabelecidos por lei, estdo plenamente sob o

controle do governo — representam recursos que sao retirados da economia privada na forma

18 O periodo defasado das estimativas decorre da disponibilidade dos dados publicos do IRP] apenas
até esse ano de 2013.
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de tributos e sdo alocados a determinadas despesas de forma alheia ao processo decisorio
orcamentario, representando portanto parte da equacao das finangas publicas nao capturada

pelo mecanismo fiscal que pretende regular a sua trajetdria.

Essa lacuna quanto aos temas tributarios e de arrecadagao no arcabougo fiscal proposto
contrasta vivamente com a énfase atribuida pelo Ministro da Fazenda e pelo Secretario do
Tesouro a recomposicdo da base de arrecadagao tributdria e eliminacdo de abusos e
favorecimentos indevidos atualmente existentes . Ora, se essas medidas sao tao cruciais na
defini¢ao do resultado final das politicas publicas e da agao estatal — afirmagao sobre a qual
nao levantamos qualquer duvida —, como conceber que estejam ausentes (ainda que para fins
de simples evidenciagao) da operacionalizacdo de um arcabougo fiscal? Para além da
evidenciagao, inclusive, é cabivel conceber uma meta fiscal que se desdobre, explicitamente,
em uma meta de despesas e de redugao de gastos tributdrios?. Tal foi, inclusive, a intengao
refletida no art. 4% § 1°, da Emenda Constitucional n® 109, de 2021 (ainda que com intimeras
exceg¢Oes nos paragrafos seguintes, a ponto de comprometer gravemente sua aplicabilidade) —
dispositivo esse que, mesmo esvaziado pelas exce¢des, nao foi até o momento objeto de

consideragao legislativa para sua implementagao?..

¥ Na entrevista em que apresentou o arcabougo fiscal em tela, o Ministro da Fazenda aponta a
necessidade de uma elevagdo da arrecadacgao tributdria, embora ndo um aumento de aliquotas ou
criagao de novos impostos. Isso seria alcangado pela incorporagao de setores ainda nao tributados e
“reducao de beneficios indevidos e fraudes”, aumentando a base tributaria sobre operacdes que hoje
ndo sao alcangadas pelo Fisco (como setores de apostas esportivas, sites estrangeiros de comércio
eletronico, ou subvengdes publicas para custeio de empresas (VAZQUEZ & PIMENTA, 2023). O
Secretario do Tesouro reitera que as rentincias de receita superaram s6 1,5 % do PIB s6 em 2022, e a
atuagdo governamental precisa reverter essa situagdo — em sintese, o enfrentamento dos desafios de
investimento (inclusive para transigao energética) e da ampliacdo do resgate da divida social dependera
crucialmente da recomposi¢do da base tributaria. O Secretario de Politica Econémica converge na
necessidade de recuperacao da base arrecadatéria, além da reforma tributdria para melhorar a
qualidade da tributacdo. Nenhuma informacdo concreta foi entao adiantada quanto as medidas de
ampliacao da base tributdria, anunciadas para as proximas semanas, exceto a de que ndo haveria criagao
de novos tributos (exceto para o mercado de apostas esportivas) ou aumento de aliquotas. Em entrevista
mais recente, o0 Ministro da Fazenda sustentou a necessidade de “rever um quarto dos R$ 600 bilhdes
de rendncia fiscal”, e “que isso esteja escancarado aos olhos de todo mundo”, argumentando - em
posicao com a qual este trabalho tem integral concordancia - que “[e]stamos pagando R$ 700 bilhoes de
juros porque estamos abrindo mao de R$ 600 bilhdes.”. e, portanto, “[s]e a gente explicitar qual € o gasto
tributario e para o que ele esta sendo feito, qual € a justificativa, eu creio que muitas dessas coisas saem.”
(FERNANDES & ALVES, 2023).

2 A exemplo do que ja foi esbocado como intengao, ainda que de forma extremamente fragilizada pela
abertura de um sem-nimero de excegOes e pelo formato aberto em relacdo a obrigatoriedade de seu
cumprimento, pelo art. 4° da Emenda Constitucional n® 109, de 15 de margo de 2021

21 Art. 4% O Presidente da Reptiblica deve encaminhar ao Congresso Nacional, em até 6 (seis) meses apds a
promulgagio desta Emenda Constitucional, plano de reducdo gradual de incentivos e beneficios federais de
natureza tributdria, acompanhado das correspondentes proposigoes legislativas e das estimativas dos respectivos
impactos orcamentdrios e financeiros.
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Passando agora as receitas e despesas financeiras, existem em grande proporgao aquelas
que estao inteiramente sob controle do governo e dos decisores politicos. De um lado,
operagOes feitas entre a Unido e os bancos (especialmente publicos) de natureza tipicamente
fiscal podem ser desenhadas de forma a aparecer, contabilmente, como despesas e receitas
financeiras. O caso por exceléncia sao as operacdes massivas realizadas na década passada
com os bancos publicos (especialmente BNDES e Caixa Economica Federal) na forma de
empréstimos e “instrumentos hibridos de capital e divida”. Esse tipo de operagdes, com um
impacto imediato sobre a variagdo da divida publica, é deixado inteiramente de fora do
arcabouco fiscal’2. Outro componente, representando um valor elevadissimo, ¢ a repartigao
constitucional de receitas a que se obriga anualmente a Unido com os fundos constitucionais e
com o PIS-PASEP para, obrigatoriamente, aplicar tais recursos em crédito subsidiado (para
2018, estimados num total de 0,45% do PIB). Também aqui a decisao pertence ao Executivo e
ao Congresso, e o esforco fiscal envolvido em manter essa vinculagao nao pode ser subtraido
da visibilidade de um arcabougo fiscal nas mesmas condigdes em que se colocam os esforgos
envolvidos na realizagdo das despesas primarias. Ou seja, € perfeitamente vidvel colocar em
um arcabougo fiscal metas — inclusive vinculantes — também sobre todos esses componentes

financeiros que integram a pauta de decisoes ao alcance dos governos e do parlamento.

Outro possivel argumento contrario a conferir maior abrangéncia ao arcabouco fiscal
proposto no Projeto de Lei seria a existéncia de responsaveis e regras de decisao muito
diferentes para cada componente: o custo do servi¢o da divida depende fundamentalmente
de fatores exdgenos aos agentes politicos que decidem o or¢amento (Executivo e Congresso);
a despesa primaria depende desses agentes, e em grande medida resolve-se na prépria votagao
do or¢camento; a tributagao também depende deles, mas exige o processo legislativo ordindrio
e submete-se a algumas restrigoes; a existéncia de vinculagdes privilegiadas de receitas para
os fundos constitucionais e o BNDES também depende dos mesmos agentes, mas exige
quérum de mudanca constitucional. E verdade que essa heterogeneidade existe e que
acrescenta complexidade interpretativa a um arcabougo fiscal que retna todos esses

componentes. Mas é precisamente por isso que a sua reunido em uma unica estrutura de

§ 1° As proposigoes legislativas a que se refere o caput devem propiciar, em conjunto, redugdo do montante
total dos incentivos e beneficios referidos no caput deste artigo:

I - para o exercicio em que forem encaminhadas, de pelo menos 10% (dez por cento), em termos anualizados,
em relacdo aos incentivos e beneficios vigentes por ocasido da promulgacio desta Emenda Constitucional;

II - de modo que esse montante, no prazo de até 8 (oito) anos, néio ultrapasse 2% (dois por cento) do produto
interno bruto.
2 A estimativa do Ministério da Fazenda para o total de beneficios financeiros e crediticios concedidos
pela Unido em 2017 alcangava 1,28 % do PIB. O valor total sob essa rubrica do resultado financeiro
possivelmente seria menor, dado que em parte corresponde a subsidios explicitos concedidos pelo
orcamento e registrados como despesa primaria. Esse valor é apontado aqui apenas como indicativo da
ordem de grandeza da relagdo entre o orcamento federal e os compromissos de natureza financeira e
crediticia.
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informagao € necessdria: na situacgao atual, que a proposta do Executivo mantém inalterada, a
unica informagao presente no debate publico é a relativa a despesas e (parcialmente) receitas
primarias. A evidenciagao de todo o universo de despesas e receitas permitiria a sociedade e
aos mercados identificarem a dimensao dos efeitos de cada uma dessas decisdes (e da
responsabilidade de cada um dos agentes que as tomam), quando hoje o resultado final em
termos de equilibrio fiscal (imediato e intergeneracional) nao é escrutinado quanto as suas
origens e responsabilidades (limitando-se a insisténcia — miope, em linguagem técnica — em

discutir a despesa primadria, parcela menor dessa equagao)®.

Naturalmente, a transi¢ao entre a situagdo atual — em que praticamente nada dessa
estrutura informacional e analitica estd implementada — e a disponibilidade de recursos
técnicos e gerenciais para promover essa implementagao demandard tempo consideravel.
Nesse sentido, é razodvel pensar-se em uma disposi¢ao transitéria que alongue o prazo de
construgao do primeiro instrumento legal de veicula¢ao do arcabougo fiscal (concedendo-lhe
um prazo maior de construgao e tramitagao, idealmente até o final do exercicio de 2024), o que

viabilizaria uma implanta¢do ordenada dos novos padroes regulatorios?.

Em sintese, o arcabougo fiscal proposto deixa de cumprir o papel de evidenciar todos os
componentes da equagao financeira do Estado, deixando de fora a maioria deles e limitando-
se a olhar para a despesa primadria. De igual modo, deixa de evidenciar a possibilidade de
intervencado sobre grande parte desses componentes (como os beneficios tributarios, a politica
tributdria de forma mais geral, e grande parte das receitas e despesas financeiras),
contribuindo para perpetuar o status quo nesses setores pela exclusao dos mesmos do processo
decisorio de ajuste da trajetoria fiscal. Nesse sentido, o arcabougo apresenta-se extremamente
insuficiente como instrumento de reequilibrio fiscal, continuando a apresentar a miopia dos
instrumentos anteriores (concentrar-se apenas na parcela da equacao fiscal que apresenta
menos resisténcias politicas a mudanca, ou seja, a despesa primadria), e revela-se contraditédrio
com as afirmagdes dos proprios dirigentes do Executivo de que a intervencao mais urgente
para a viabilizagao fiscal do Estado € corrigir aspectos de iniquidade e ineficiéncia na base de

arrecadagao. Nunca sera demais recordar que essa omissao pode ser corrigida pelo Congresso

3 Ou seja, 0 arcabougo informara que o Executivo e o Congresso deliberaram no processo legislativo
ordindrio um corte de despesas “x” ou um aumento “y” no endividamento decorrente de um déficit
primario, mas deixara de informar que néo deliberaram alterar as vinculagdes constitucionais aos
fundos de financiamento regional, ou que nao deliberaram reduzir os gastos tributarios, e assim por
diante.

2 Essa ampliagdo do prazo da implantagdo inicial é, inclusive, beneficiada pelo fato do arcabougo ja
trazer, como clausula excepcional, alguns padrdes numéricos de metas de resultado e despesas para o
quadriénio que ora se inicia. Assim, um prazo maior de organizagao dos instrumentos nao implicara
em atraso na definicdo de parametros de politica fiscal que o Executivo considera necessario lancar
desde ja.
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Nacional quando da tramitagao do projeto de lei complementar que vier a materializar as

propostas do Executivo.

Ainda nesse ponto, os incentivos que essa omissdo gera para a propria operagao das
regras de resultado e despesa sdao perversos: um governante pode frustrar o objetivo
estabilizador da regra de primario e despesa ao concentrar a concessao de beneficios na forma
de gastos tributarios e comprometer dessa forma qualquer meta de resultado. A “sangao” sera
apenas a limitagdo maior ao aumento real de despesas nos periodos subsequentes — sang¢ao
esta que pode tornar-se irrelevante pois o interesse do dirigente (seja parlamentar, seja
Executivo) em distribuir favores em troca de apoio politico pode ser alcancado, em muitas
situagoes, pela simples concessao das desoneragdes tributdrias. Assim, o governante podera
atender a interesses oportunistas sem que a consequéncia seja de modo a desestimula-lo. Além
disso, a concessao oportunista de beneficios pode ocorrer pela via financeira (financiando
programas de crédito popular, por exemplo, ou crédito direcionado a grandes empresas),

quando entdo estaria completamente fora do radar do arcabouco fiscal proposto.

2.2.4 A implementacao das regras operacionais e seu carater pro-ciclico

Tendo presente a sua cobertura apenas parcial das necessidades de um arcabouco fiscal,
conforme discutido na segao 2.2.3. acima, é mister reconhecer que, no limitado alcance de
regras operacionais para receita e despesa primdria, o arcabougo proposto ¢ bastante
funcional®.

Desde logo, a existéncia de um piso e um teto absolutos para o crescimento real da
despesa (fixados para o horizonte 2024 a 2037 em 0,6% e 2,5% - art. 9°, inc. I) representa um
razoavel componente anticiclico da regra de despesa, evitando que a politica fiscal agrave os
desequilibrios ciclicos da economia. O parametro do crescimento populacional médio para o
valor do piso parece também bastante razoavel. Nesse sentido, o arcabougo fiscal proposto
parece apresentar caracteristicas anticiclicas desejaveis em instrumentos desse tipo. Restaria,
novamente, a necessidade de estabelecer uma “trava” para o movimento agregado das
desoneracdes fiscais ao longo do ciclo, permitida evidentemente a mudanca na sua

composicgao, evitando que fossem utilizadas (especialmente nos momentos de auge) como

» Reconhecemos, nesta se¢do, o carater excepcional da fixacdo no proprio arcabouco das metas
numéricas para o primeiro quadriénio, entendendo-os como uma tentativa emergencial de lancar uma
sinaliza¢do aos agentes econdmicos de que, conjunturalmente, determinadas escolhas substantivas de
politica fiscal serao acatadas pelo Executivo. Idealmente, como ja apontamos, a lei complementar
estabeleceria apenas as estruturas informacionais e decisérias do arcabougo, e o seu instrumento
quadrienal conteria as metas numéricas. A discussdo da secdo considerara o desenho fiscal estrutural
permanente.
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forma dissimulada de aproveitar uma circunstancia temporaria de elevada arrecadagao para

reduzir o potencial de receita da Uniao, gerando perdas de dificil reversao posterior?.

Ha algumas dificuldades de implementacao na proposta, que necessitam de tratamento

cuidadoso.

2.2.4.1 Qual o veiculo de implementacio: PPA, LDO anual, LDO
plurianual

Em primeiro lugar, o locus da fixagdo das metas e da banda de resultado primario
(atribuida a lei de diretrizes or¢camentdrias pelo art. 2° do projeto) suscita complexa discussao

de constitucionalidade e mérito.

No momento atual, muitas interpreta¢oes atribuem a lei de diretrizes or¢amentdrias uma
vigéncia estritamente limitada ao exercicio a que se aplica?. A prevalecer esse entendimento,
tem-se que a projegao intertemporal de resultados nao pode ser atribuida a uma lei que tem,
constitucionalmente, segundo essa interpretacao mais restritiva, vigéncia limitada ao exercicio
a que se aplica. Sob tais premissas, dizer que “a LDO vai fixar a projecao de resultados para o
periodo de governo” significaria, literalmente, dizer que a cada ano o processo decisorio
ordindrio do orcamento? vai definir a meta de resultado para o ano seguinte — nenhuma
mudanga em relagdo a situacdo atual. Encerrado o exercicio a que se refere, ndao haveria
qualquer eficacia posterior de dispositivos da LDO. Do ponto de vista da vigéncia
intertemporal, a solu¢ao mais plausivel seria considerar que o horizonte das metas fiscais
pudesse constar da lei do plano plurianual, a tinica que tem vigéncia durante todo o periodo
de governo (com a possivel ressalva de que, no primeiro ano de mandato presidencial, a LDO

possa modificar a meta de resultado para aquele mesmo exercicio®).

Por outro lado, existe o problema significativo do rol de contetidos atribuido a cada
instrumento. Se tomado literalmente, o contetido substantivo originalmente determinado ao
plano plurianual pelo art. 165 § 1% da Constituicdao®, metas fiscais nao estdo nele

2 Nao se alegue, no caso, que isso estaria garantido pelas metas de resultado: a necessidade de limitar
a volatilidade pro-ciclica de gastos tributarios € exatamente a mesma que se estende a despesa publica
(e o grau de rigidez juridica e politica das benesses assim concedidas é préximo ao da criacao de
despesas permanentes).

7 Carvalho (2011, pp. 90-91); Torres (2011, pp. 174-175).

% Pressionado pela ja conhecida obrigatoriedade do atingimento de um consenso para a aprovagao da
LDO, sem a qual a elaboragao e a execugao provisoria da LOA tém minima seguranga juridica.

» [sto para viabilizar a tempestiva deliberacdo de um governo entrante acerca da meta de seu primeiro
ano, dado que a esséncia do que pretende o arcabougo é ordenar a estratégia fiscal de todo um mandato
presidencial.

30 Art. 165 [..]
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contempladas. Além disso, embora nao conste do texto original da Carta, o contetdo da lei
de diretrizes orcamentarias (art 165, § 2°, da Constituicao®') sofreu o acréscimo, pela Emenda
Constitucional 109, de 2021, de estabelecer “as diretrizes de politica fiscal e respectivas metas,
em consonancia com trajetoria sustentavel da divida publica” - em que pese a dObvia
necessidade de que a lei que veicule tais comandos tenha perspectiva plurianual que ¢ alheia

anocao atual que da LDO tém a doutrina e a pratica orgamentarias.

Quaisquer desses obstaculos, porém, somente poderdo ser superados pela propria
natureza de lei complementar do arcabougo fiscal, uma vez que o mesmo art. 165 da Carta, em
seu § 99, inc. I, d4 competéncia a lei complementar para “dispor sobre o exercicio financeiro, a
vigéncia, os prazos, a elaboracdo e a organiza¢ao do plano plurianual, da lei de diretrizes
orcamentdrias e da lei or¢amentdria anual”. Dessa forma, pode-se especificar na lei que
instituir o arcabougo fiscal tanto a ultratividade da vigéncia da lei de diretrizes orcamentarias
para abranger mais de um exercicio financeiro quanto a pertinéncia tematica de inserir no

plano plurianual as metas e regras de gestao fiscal para a sua vigéncia.

Se compreendido que a lei complementar em questao pode, sob o ambito competencial
da “organizacao” dos instrumentos, detalhar novos contetidos para as leis em questao (como
o fez a Lei de Responsabilidade Fiscal com a propria LDO), como é o entendimento sustentado
neste trabalho, exsurge como mais adequado, do ponto de vista da efetividade, habilitar o
plano plurianual como veiculo do arcabougo fiscal, dado que este deve contemplar uma
combinagao de elementos de gestao fiscal estrita e de planejamento de prioridades (como

ficara mais evidente na discussao da se¢ao 2.2.6 adiante), e que o seu horizonte é precisamente

§ 12 A lei que instituir o plano plurianual estabelecerd, de forma regionalizada, as diretrizes, objetivos e metas da
administracdo publica federal para as despesas de capital e outras delas decorrentes e para as relativas aos
programas de duragio continuada.

3 Art. 165 [..]

§ 2° A lei de diretrizes orcamentdrias compreenderd as metas e prioridades da administragdo publica federal,
estabelecerd as diretrizes de politica fiscal e respectivas metas, em consondncia com trajetdria sustentdvel da divida
publica, orientard a elaboragio da lei orcamentdria anual, dispord sobre as alteracbes na legislacdo tributdria e
estabelecerd a politica de aplicagdo das agéncias financeiras oficiais de fomento.

% Uma tentativa de interpretar a LDO no sentido de plurianualidade seria considerar o § 12 do mesmo
art. 165 como um comando de incorpora¢ao de alguma normatividade que excedesse o exercicio
seguinte (ainda que esse texto literal mencione “previsao” de agregados fiscais, nao a sua fixacao como
metas:

Art. 165 [..]

§ 12. Integrard a lei de diretrizes orcamentdrias, para o exercicio a que se refere e, pelo menos, para os 2 (dois)
exercicios subsequentes, anexo com previsdo de agregados fiscais e a proporgdo dos recursos para investimentos
que serdo alocados na lei orcamentdria anual para a continuidade daqueles em andamento.



de quatro anos, cobrindo inclusive o primeiro ano do mandato posterior®, com a possivel
ressalva de permitir a alteracdo das metas do primeiro ano de mandato para a LDO do
exercicio respectivo®. Entendemos fazer mais sentido do ponto de vista 16gico utilizar o
instrumento por exceléncia de planejamento plurianual para fazer exatamente isso na
dimensao fiscal. Se assim adotado, a exigéncia de que as metas e cendrios originalmente
definidos no PPA sejam refletidas integralmente na lei de diretrizes orcamentdrias pode ser

necessaria para cumprimento formal da exigéncia constitucional.

Outro argumento de efetividade e factibilidade em favor do PPA é o cronograma de
elaboragao e deliberacao de cada um dos instrumentos: mesmo que se facam ajustes marginais
nos prazos de tramitacao, as diretrizes or¢amentarias precisam estar disponiveis no maximo
até o inicio do segundo semestre, para que a lei orcamentdria anual possa adotar suas
diretrizes — o que significa que o projeto precisa ser concluido no Executivo até, no maximo, o
més de abril, para assegurar pelo menos dois meses a tramitagdo parlamentar. Ora, a
formulacao e detalhamento de uma estratégia fiscal e de planejamento tao complexa quanto a
que se exige dificilmente seria alcangada no curtissimo prazo de quatro meses por um governo
entrante no primeiro ano de sua tramitagdo. A proposta de tempos do PPA, que tem todo o
primeiro ano do mandato para a sua preparagao, parece nesse sentido bastante mais factivel.

No entanto, se entendido que a especificagdo de contetidos dos §§ 1° e 22 do art. 165
constitucional é tao rigida que impede a lei complementar de que trata o art. 165 da Carta § 92,
inc. I, de estruturar da forma mais conveniente o leque de instrumentos or¢camentarios, pode-
se estabelecer na lei complementar que as metas, projecoes e demais regras operacionais de
implementacdo do arcabougo fiscal aqui estabelecidas constem da lei de diretrizes
orcamentdrias do primeiro ano de mandato e tenham vigéncia estendida até o fim do mesmo,

ou seja, pelos trés exercicios seguintes.

O que deve ser evitado, com todo empenho, é que seja atribuido a lei de diretrizes
or¢camentarias o mandato de rever ou renovar a cada ano as metas fiscais®. Além de esvaziar
completamente o sentido de estabilidade e previsibilidade inerente a um mecanismo dessa
natureza (e acertadamente presentes, a todo momento, no discurso das autoridades

fazendarias), uma tal situacao deixaria as metas plurianuais — que devem guardar consisténcia

3 J4 apresentamos de forma detalhada proposta de inser¢do de um marco fiscal de médio prazo no
plano plurianual como a mais adequada estruturacao para as regras fiscais, em Bittencourt (2018).

¥ Ou sequer isso seria necessario, na medida em que uma lei especifica que altere o PPA no primeiro
ano de mandato para implementar uma mudanga de metas, se assim for o interesse do Executivo
entrante, teria o mesmo efeito.

% Mesmo no caso em que a LDO do primeiro ano de mandato fixe as metas para os anos seguintes.
Neste caso, a lei complementar deve prever a segregacao absoluta entre o conteido das LDOs
posteriores e a eventual modificagdo das metas, que somente poderia ser feita por lei especifica.
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ao longo do tempo — vulneraveis a necessidade de acordos politicos de curto prazo para
viabilizar a aprovacao das LDOS de cada exercicio (sem as quais, frise-se, inexiste hoje a
possibilidade legal de executar provisoriamente as despesas publicas até a aprovagao da lei
orcamentdria). Essa vulnerabilidade significaria subordinar toda a estratégia fiscal de médio
prazo do governo, em todo o seu mandato, as vicissitudes da barganha politica de cada ano,
eliminando de forma completa qualquer veleidade de criar um marco fiscal distinto ou em
perspectiva temporal diversa do que se tem hoje. Ou seja, a utilizagao eficaz da LDO como
veiculo de um arcabougo fiscal depende de uma explicitagao bastante clara dos termos da
vigéncia plurianual da LDO do primeiro mandato, e da diferencia¢ao entre o seu contetido de
natureza plurianual (com exigéncias mais rigidas de modificacdo) e o contetido anual
convencional que envolve os demais contetidos dessa lei. Deverd, ainda, prever a complexa
articulagao entre o cendrio fiscal (que estaria na LDO) e os mecanismos de planejamento e
priorizacao tratados abaixo, a0 menos no que tange ao seu financiamento, mecanismos estes

que estariam em principio no PPA%.

2.24.2 Extincdo das sancdes pelo descumprimento das metas
vinculantes

Em segundo lugar, a extingdo das sang¢des pelo descumprimento de metas hoje
constantes da lei de responsabilidade fiscal e da lei de crimes fiscais¥, propiciada pelo art. 7°
do projeto, parece inteiramente despropositada. A uma, porque nao ha qualquer evidéncia de
que tais sangoes sdo disfuncionais, prejudiciais ao interesse publico ou desnecessarias como
componente da estrutura de incentivos ao governante. A duas, porque é falsa a alegacao de
que a limitagdo mais severa de despesas no exercicio posterior ja seria suficiente desincentivo
ao gestor que extrapolasse as metas. Varios casos relevantes sao contraexemplos claros de que
isso nao é verdade. Primeiro, se existir uma maioria opositora ao presidente no Congresso, a
qual ja dispde da reserva de recursos para emendas parlamentares dentro do teto, serd racional
a essa maioria expandir gastos tributdrios num exercicio mesmo comprometendo o resultado
primario, pois a queda de despesas no exercicio seguinte afetara o presidente (que compartilha
o poder sobre as politicas publicas), mas nao atingira o tipico gasto distributivista de interesse
parlamentar, dado que a institucionalidade atual atribui aos parlamentares a destinacao
exclusiva das “emendas impositivas”®. O segundo contraexemplo, igualmente provavel, € o

de um chefe do Executivo no ultimo ano de mandato: se ndo enxergar possibilidade de

% Estariam no PPA porque, se a especificacao de contetiddos dos §§ 12 e 22 do art. 165 é rigida a ponto de
impedir que mecanismos fiscais estejam em outro lugar que a LDO, também o sera para impedir que as
disposigdes sobre “despesas de capital” e projetos de investimento estejam fora do PPA.

37 Respectivamente, Lei Complementar n° 101, de 4 de maio de 2000, e Lei n® 10.028, de 19 de outubro
de 2000.

% Esta afirmacdo ¢ um reconhecimento da situacao fatica, ndo um reconhecimento da validade juridica
dessa institucionalidade (cf. BITTENCOURT, 2022, para uma critica sob esta perspectiva).
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reelei¢do ou elei¢ao de sucessor alinhado, a compressao das despesas no exercicio seguinte
(primeiro ano do mandato seguinte) ser-lhe-a de pouco ou nenhum interesse; por outro lado,
o uso eleitoral do orgamento pode ser considerado ttil para influenciar a eleicao mesmo que,
no primeiro ano seguinte, tenha esse mandatario ou partido que conformar-se a iniciar novo
mandato com compressao das despesas (somado isso ao fato de que as metas de resultado
para o novo mandato serdo fixadas pelo proprio candidato eleito). Ou seja, o incentivo de
cumprimento das metas embutido na regra do arcabougco funciona, se tanto, apenas nos trés
primeiros anos do mandato do chefe do executivo. Inexistem, portanto, razdes validas para
excluir as atuais sangOes relativas a violagao das regras fiscais — sendo o caso, inclusive, de
pensar em outras ainda mais diretas para cercar de maior efeito vinculante as novas regras

que estao sendo propostas.

Neste sentido, ndo apenas impode-se a manutengao do status quo em relagdo a
coercibilidade das metas, como afigura-se recomendavel explicitar com clareza no

ordenamento juridico que o seu descumprimento configura crime de responsabilidade.

2.2.4.3 Horizonte anual ou plurianual das metas vinculantes e sua
formatacao como “bandas de variacao”

A defini¢ao das metas como “bandas de variacao”, na forma como trazida pelo projeto,
€ um preciosismo irrelevante. Inexiste diferenca pratica, em qualquer dispositivo do projeto,
entre fixar uma meta nominal e fixar uma meta “centro mais ou menos limite de tolerancia”.
O descumprimento da meta é dado pelo limite inferior da banda (o que poderia corresponder
a uma meta nominal nesse valor), e 0 excesso de arrecadacao utilizavel para investimentos esta
dado pelo limite inferior da banda (o que poderia corresponder a uma especificagao também
desse valor, se fosse considerado necessario diferencid-lo da meta para fins de exigibilidade
de cumprimento. Neste sentido, e considerando que a gestao fiscal é matéria sob controle do
governo (caso contrdrio, ndo estaria sujeita a metas), nao se aplica a analogia com a politica
monetdria, que tem instrumentos de intervencao indireta sobre as agdes dos agentes privados
que nao controla diretamente (e, por isso, nao pode se comprometer com uma meta de inflagao

numeérica unica).

A “flexibilidade” desejada em relagao a circunstancias inesperadas, destinada a evitar a
imposicao de contingenciamentos automaticos sem consideragdo de seus impactos gerenciais,
pode ser obtida com muito mais eficacia ao se estabelecer metas fiscais e regras de despesas
anuais para o exercicio de referéncia e os seguintes, mas facultando a compensacao de metas
nos trés primeiros anos de mandato. Assim, seria exigido, sob pena de crime de
responsabilidade, o cumprimento cumulativo das metas ao final do 2° e 3° exercicios referidos
no cendrio fiscal (ou seja, 0 3° e 4° anos de mandato presidencial). A exigibilidade de apuracao
do cumprimento das metas no 3% ano de mandato (e nao apenas no 4°) concederia flexibilidade
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ao gestor, ao tempo em que ajudaria a proteger a gestao fiscal do ciclo eleitoral e ainda
permitiria a afericao da responsabilidade fiscal do incumbente antes de iniciado o ano eleitoral
(4° ano do mandato, 3% ano de meta).

Arcabouco plurianual, flexivel, sem bandas, com clausulas de escape excepcionais,
contingenciamentos mais qualificados, melhor revisdo de receitas e despesas

EXIGIDO

-Emﬁm % COMPENSAVEL COMPENSAVEL
4

MANDATO  ELECAO MANDATO  ELEICAD MANDATO  Becio| .. |
[ .| LDO 2024 LDO 2027 LDO 2030

Figura 2 — Compensacao plurianual das metas

Fonte: elaboracdo propria

A introdugdo da plurianualidade nao apenas na formulagao da politica fiscal mas
também na execucdo da gestdo fiscal, é a verdadeira inovagao que esta proposta poderia
alcancar. O art. 2%, I do PLP institui, para efeitos de gestao fiscal, nada mais que uma pseudo-
plurianualidade: resume-se a definir conjunto de metas anuais, mas mantém o principio da
anualidade no cumprimento de cada uma. Esse desenho, na pratica, esteriliza as vantagens da
plurianualidade das metas no que diz respeito a melhoria da qualidade da gestao.
Especialmente, elimina a possibilidade de se adotar sistematicas consistentes e factiveis de
revisao de receitas, despesas e programagdes or¢amentarias para fazé-las convergir ao espago
fiscal previsto para o mandato, dado que estas atividades demandam um horizonte de tempo
evidentemente superior a um exercicio. Presa ao principio da anualidade, a meta fiscal, se
crivel e exigivel, implicara a continuidade da sistematica atual de contingenciamentos

abruptos, lineares e incapazes de tratar as causas dos desequilibrios.

Com efeito, a adogao dos intervalos de tolerancia previstos no art. 2%, inc. III, s6 se mostra
necessdria precisamente porque a meta proposta ndo é efetivamente plurianual, mas um
conjunto de metas exigiveis anualmente. Sendo as metas anuais, o espago para ajustes rapidos
nas despesas € estreito. Resta unicamente, entao, a adogdao de contingenciamentos de baixa
qualidade gerencial. E o que vem sistematicamente ocorrendo, inclusive sobre despesas que,
a luz do principio do realismo or¢amentario, nao poderiam ser contingenciadas (despesas
formalmente discriciondrias, mas fortemente institucionalizadas ou essenciais a prestacao de

servicos publicos). O compromisso com o realismo or¢amentdrio enfraquece o
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contingenciamento como mecanismo de contengao anual das despesas, o que pode ter
inspirado o autor do projeto a propor os intervalos de tolerancia. Fosse a exigéncia da meta
efetivamente plurianual, tais bandas nao seriam necessarias, visto que a extrapolagao de gastos
apurados ao final de um exercicio dentro do periodo da meta seria tratada nos ciclos seguintes,

sob pena de se cometer crime de responsabilidade apurado no 3° ano de mandato.

A prestacao de contas anual do Presidente da Republica, as prerrogativas de fiscalizagao
do Congresso Nacional e a previsdao de crime de responsabilidade pelo descumprimento das
metas fiscais sdo mecanismos suficientes para facultar o acompanhamento e a exigibilidade da
consisténcia entre os procedimentos de autorizacao e execucao das despesas anuais e o

cumprimento plurianual das metas fiscais estabelecidas.
2.2.4.4 Vedacao de modificacao dos conceitos para fixacao de meta

Ha outro risco de ineficacia do arcabougo que o projeto nao previne: os mecanismos de
metas fiscais da Lei de Responsabilidade Fiscal foram amplamente desmoralizados e tiveram
sua capacidade regulatoria esvaziada pela possibilidade (permitida pelo siléncio legislativo)
de desenhar metas ad hoc, excluindo do resultado primario, a cada ano, determinadas parcelas
de despesa desse objetivo segundo critérios de conveniéncia politica de ocasiao (a exemplo de
despesas do PAC, de despesas de determinados grupos empresariais estatais, etc.). Isto retira
a previsibilidade e a estabilidade do mecanismo de ancoragem de expectativas, erodindo a
credibilidade de qualquer cenario fiscal prospectivo. Neste sentido, os efeitos desejados para
o projeto dependem de que o arcabougo permanente estabelega de forma explicita que as
varidveis e agregados nele mencionados sejam apurados e utilizados, especialmente para
fixagdo de metas, estritamente dentro dos padrdes metodoldgicos internacionais aplicados
consistentemente, sem exce¢des ou modificacdes de qualquer natureza exceto as clausulas

qualificadoras que constem no préprio texto permanente do arcabouco.

2.2.5 A qualidade das clausulas de escape

As clausulas propostas sao problematicas. Em primeiro lugar, aplicam-se apenas aos
limites para a despesa primaria (talvez porque a obtencao das metas de resultado nao é mais
vinculante ou ensejadora de sangdes pelo descumprimento e, por isso, tenha sido considerado

desnecessario, originalmente, criar cldusulas de escape para as metas).

Mesmo assim, a diferenca do que vinha sendo anunciado, foram mantidas e ampliadas,
de forma a nosso ver desarrazoada, as exce¢bes ao limite de despesas no art. 3%, § 2°
Desarrazoada, cabe lembrar, em relagdo a logica inerente a um limite de despesas como regra
operacional — isto é, se existe a necessidade de fixar um limite de despesas primarias, nao ha
sentido em contemplar tais exce¢des. Mantiveram-se algumas exce¢des que sao inevitaveis em
qualquer limite (transferéncias constitucionais de receita, atendimento a precatdrios,

complementagdes do Fundeb), incluiram-se algumas que representam outras transferéncias
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de receita que nao pertence a Unido e estao previstas em leis esparsas (contempladas nos
incisos XII e XIII), e ainda algumas exce¢des para operagoes fiscalmente neutras que
correspondem a aplicagdo de recursos captados por entes federais junto a terceiros mediante
doagdes e prestagao de servigos comerciais (incisos V, VI, VII). Essas nao parecem ser de molde

a prejudicar a efetividade da regra.

Ha excegdes que correspondem a operacdes tipicamente discriciondrias, hoje também
contempladas no teto de gastos, e que nao tém razao de ser. Nao se justifica excepcionalizar a
capitalizagdo de estatais (inc. XI), dado que representa decisdao de politica discriciondria e
inteiramente rotineira (e pode inclusive ser feita de molde a elidir a aplicagao de limites de
despesas para gastos tipicamente fiscais, como hoje se faz no ambito do Ministério da Defesa
com a empresa Emgepron - OLIVEIRA, 2020; TCU, 2022, item 9.2.3; RIBEIRO & SIMAO, 2020;
GRANER, 2020; RITTNER, 2019)¥. De igual forma, a realizagao de elei¢des é de natureza
periddica, e pode ser planejada pelo or¢amento dos drgaos executores®. Ou seja, se existe
alguma necessidade de uma regra de conten¢ao de despesas primarias, esses dois tipos de

excecgOes sao contrarios a essa necessidade.

Ja a excegao para casos de calamidade (exemplificadas, na comunicagdo das autoridades
fazendarias, com a situagao da pandemia) é imprescindivel para a credibilidade de uma regra
fiscal. Essas circunstancias que ensejam tal exce¢do, porém, sao muito mal capturadas pelo
simples instrumento do crédito extraordindrio, que destina-se a outras finalidades
(basicamente, a assegurar autoriza¢Oes or¢amentarias rapidamente, cortando os tempos do
processo legislativo orgamentario ordinario, o que nao implica em que essas autorizages

emergenciais ndo possam e nao devam ser compensadas ao longo da execugao orgamentaria*').

Dessa forma, um novo arcabougo seria oportunidade para formular as cldusulas de
escape em termos substantivos, ou seja, na defini¢do de circunstancias efetivamente
excepcionais e verdadeiramente ameagadoras a estabilidade social. Porém, a implementacao

das cldusulas de excecao deixa a desejar nesse sentido.

¥ A suposta “exclusdo” das empresas financeiras desse rol é risivel: o uso indevido das estatais
financeiras para mascarar gastos fiscais faz-se ndo via capitalizagao, mas por instrumentos de despesa
financeira como empréstimos e instrumentos hibridos de capital e divida, como ja apontado.

% Se o mero carater sazonal das despesas fosse excludente para um limite de despesa primadria, mais
razao haveria para incluir-se os censos decenais e empreendimentos similares, que novamente nao
figuram entre as excegdes.

41 Além das possibilidades que abre de utilizagao para objetivos outros que nao os de atender a situagdes
de calamidade insuperavel. A argumentacdao completa relativa a essa inadequacao do crédito
extraordinario como clausula de escape consta do texto de referéncia mencionado (BITTENCOURT,
2023, pp. 24-25).
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Uma critica mais forte que se poderia formular é a natureza estatica que adquirem as
clausulas de excecao ao limite de despesas ao serem inscritas textualmente no marco geral do
arcabouco, o que poderia ser contraditdrio com o seu detalhamento substantivo: no decorrer
de um quadriénio, podem surgir novas exce¢des plausiveis (como novas hipdteses de
compartilhamento de receita com outros entes da Federagao), bem como determinadas
excegoOes atuais podem perder materialidade dentro da equacao da despesa primaria (como as
transferéncias para o piso da enfermagem e a complementacdo do Fundeb). Como
consequéncia, € possivel argumentar que as cldusulas de exce¢ao ao limite de despesas
primdrias devam ser colocadas em termos mais gerais na lei complementar, e remetidas ao
instrumento de materializagao de cada cendrio fiscal plurianual“. Neste caso, ha um trade off
entre impedir a manipulagao oportunista das definicdes de regras a cada momento (que nos
faz propor na segao 2.2.4 que as exce¢Oes constem, em rol exaustivo, do texto permanente do
arcabougo), e a natureza conjuntural de parte das considerag¢des validas sobre a conveniéncia
de exclusao de determinadas despesas da regra de limitacao da despesa primaria. Deve ficar
claro, em qualquer caso, que o discutido neste paragrafo nao se aplica, a nosso ver, a
especificacdo de objetivos de divida e metas de resultado, que devem ter uma tnica exce¢ao
(a de calamidades) prevista no regramento permanente, sem nenhuma flexibilidade para

acrescentar quaisquer outras qualificagdes posteriores.

2.2.6 A seletividade no tratamento das despesas

Em regra que estabeleca metas de despesa, é recomendavel que haja tratamento
diferenciado entre os diferentes tipos de gasto para alcangar os objetivos do controle fiscal com
o minimo possivel de perda de eficacia do instrumento or¢amentdrio. Esse tratamento pode
dar-se em varias dimensoes (refletidas nos critérios de seletividade e priorizagao, itens “f” e

“g” da lista mencionada na segado 2.2).

Inicialmente, por poderes ou 6rgaos: é acertado que os limites de crescimento da despesa
sejam fixados individualmente por poderes ou orgaos constitucionalmente autéonomos
(Ministério Publico, Defensoria, etc.) como se faz no caput do art. 3° — caso contrario, haveria
um risco de pressdes por aumentos do orcamento desses 6rgaos superiores aos do Executivo®.
De igual modo, é adequado que os limites minimo e maximo do crescimento das despesas

sejam atribuidos, em cardter permanente, ao instrumento que veicular os cendrios fiscais a

# Nessa hipdtese, caso se considere necessario conjunturalmente explicitar tais clausulas para o
quadriénio iniciado em 2023, pode-se especifica-las em artigo das disposi¢des transitdrias, de forma
semelhante a que adota o projeto para as metas de resultado e do préprio limite das despesas primarias.
# Inclusive e especialmente se o marco fiscal for replicado para os entes subnacionais, nos quais o poder
de pressao desses 6rgaos sobre o processo orcamentario (e a propria proporc¢ao do orcamento que eles
representam) ¢ bem maior do que na Uniao.
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cada mandato, permitindo uma previsibilidade da gestao fiscal dentro do horizonte de tempo
manejavel e, ao mesmo tempo, a adaptabilidade da regra de despesa as circunstancias

econdmicas de cada quatriénio.

Em relagao ao tipo de despesa, o arcabougo fiscal proposto acerta ao tentar minimizar os
efeitos negativos a qualidade do gasto que os contingenciamentos ou cortes lineares impdem.
Pode-se dizer que, durante o periodo desde a criacdo da LRF em que bons resultados fiscais
foram alcangados do ponto de vista da manutengao da divida puiblica em patamares menores
ou tidos como controldveis, os resultados de desenvolvimento econdmico, competitividade e
sustentabilidade de crescimento foram em grande medida insatisfatdrios. A pressao do baixo
desenvolvimento sobre as despesas publicas torna, no limite, a entrega de estabilidade fiscal
insustentavel. Uma ancora fiscal atrelada a regras de despesas ndo prescinde de uma “ancora
de desenvolvimento” atrelada a projetos estruturantes, pois o sentido de uma boa gestao
governamental é obter o resultado fiscal macroeconomicamente consistente, nao maximizar

uma conta contabil de receitas menos despesas.

Sob essa perspectiva, ha duas vulnerabilidades graves na forma que o projeto adotou
para instrumentalizar essa intengao, tanto na nogao do “piso de investimentos” (art. 6°) quanto
na vinculagdo do excesso de arrecadacao em relacdo a faixa superior da banda da meta de

resultado primadrio a “investimentos”.

Em primeiro lugar, a simples meng¢ao a “investimentos” (mesmo da forma ampliada
como descrita no § 1° do art. 6° artigo) é um formato impreciso e genérico. Primeiro, porque a
descri¢ao técnica de “investimento”  abrange praticamente qualquer objeto que represente
obra ou aquisi¢ao de bens permanentes, cobrindo um rol de atividades que inclui tanto obras
de infraestrutura relevantes para a elevacao da produtividade quanto obras de baixo ou
nenhum efeito sobre a produtividade da economia, a exemplo da construcao de prédios
publicos suntudrios, de politicas distributivistas como pavimentagdo de ruas® e distribuicao
de tratores e caminhdes para prefeituras*, ou da multiplicagao de “esqueletos” na forma do
inicio de obras novas enquanto outras permanecem inconclusas por falta de recursos®. O que

estd em jogo é estimular gastos com potencial de alavancagem do crescimento, e ndo qualquer

#Lein®4.320, de 17 de margo de 1964. Art. 12:

§ 4° Classificam-se como investimentos as dotacdes para o planejamento e a execugio de obras, inclusive as
destinadas a aquisi¢do de imdveis considerados necessdrios a realizacdo destas ultimas, bem como para os
programas especiais de trabalho, aquisicdo de instalagoes, equipamentos e material permanente e constituicdo ou
aumento do capital de empresas que ndo sejam de cardter comercial ou financeiro.

% Como exemplos, cf. Pupo (2022); Vargas & Ferreira (2022); Ferreira & Rodrigues (2022)

4% Como exemplos, cf. Pires (2021); Rodrigues & Ferreira (2023); Shalders; Affonso; Valfré (2022); Ferreira
& Rodrigues (2022)

¥ Como exemplos, cf. Pires; Shalders; Affonso (2022); Carneiro (2022); Affonso; Pires; Shalder (2022);
TCU (2019)
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tipo de construgao ou obras por si mesmas. Segundo, porque grande parte dos projetos
relacionados a elevacao da eficacia economica e da acao governamental terao parcela relevante
de despesas de custeio (como exemplos paradigmaticos, as despesas com pesquisa cientifica e
desenvolvimento tecnologico e os investimentos fisicos em satide: de nada adianta construir
laboratorios ou hospitais sem a garantia minima de recursos de custeio para a sua operagao).
Assim, “priorizar investimento” nao ¢, em si mesmo, qualquer garantia de qualidade do gasto.
Ao contrario, uma regra assim genérica pode representar um indutor de desperdicio, fazendo
com que recursos menos prioritdrios do ponto de vista da eficiéncia sejam aplicados em
construgdes apenas para “cumprir a regra”’. Mais ainda, de nada adiantaria “preservar
investimentos” se, dentro desse segmento privilegiado da despesa, persistisse a pratica atual
de iniciar novas obras e projetos quando faltam recursos para manutengao e para a conclusao

dos atuais®.

Esse ponto poderia ser mitigado se, em lugar de referir-se a “investimento” em geral, o
arcabougo fiscal destinasse o piso nele desenhado a uma relagao de projetos especificos e
individualizados (descritos de forma explicita e especifica, vedada a enunciagao genérica de
titulos que possam servir a mais de uma obra ou a aquisi¢ao de equipamentos para aplicagao
em mais de um local ou beneficiario final), que constem do registro de que trata o art. 165, §
15, da Constitui¢ao Federal, e do cadastro criado pelo Decreto n® 10.496, de 28 de setembro de
2020%, e cujas alocagdes terao de abranger uma determinada propor¢ao minima (por exemplo,
80%) de despesas do Grupo Natureza de Despesa 4 (Investimentos)®. Essa relagao poderia
constar do proprio instrumento (idealmente, o plano plurianual) que contém as metas fiscais
ao longo do mandato. Dessa forma, manter-se-ia a ideia de um piso para as aplicagdes
produtivas e eficientes, inserindo a necessaria seletividade na identificacdo expressa dessas
aplicagdes em termos de projetos adequadamente gerenciados, e cuja defini¢do serd de
competéncia dos mesmos agentes (Executivo e Congresso) que definem as demais pecas do

% Pode-se alegar que a Lei de Responsabilidade Fiscal (“Art. 45. Observado o disposto no § 50 do art. 50, a
lei orcamentdria e as de créditos adicionais so incluirdo novos projetos apds adequadamente atendidos os em
andamento e contempladas as despesas de conservagdo do patrimdnio puiblico, nos termos em que dispuser a lei de
diretrizes orcamentdrias.”) ja proibiria essa pratica deletéria. O préprio fato de que persista esse problema
ja indica que a norma programatica da LRF vem sendo ostensivamente descumprida pelos decisores
orcamentarios, e exige dispositivos operacionais para ser posta em pratica, nao havendo qualquer
sentido em que tais dispositivos sejam omitidos precisamente do arcabougo de regras operacionais de
gestao fiscal.

# Cadastro Integrado de Projetos de Investimento -CIPL, ora em implantagao.

% Caso o arcabougo seja materializado, a cada mandato, pelo plano plurianual, esta lista de projetos
pode ser incluida no préprio PPA; caso contrario, pode remeter ao PPA. Em qualquer caso, porém, é
essencial a exigéncia de que os projetos constem do CIPI, sob pena de esvaziar completamente a
capacidade da regra de impedir a inser¢ao de meras inten¢des de obras sob o pretexto de serem “novos
projetos”.
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mecanismo fiscal, e terd de ser explicitada de forma transparente no mesmo processo decisorio

de materializa¢dao do arcabougo ao inicio de cada mandato presidencial.

Em segundo lugar esta o irrealismo embutido na nogao de simplesmente “fixar um piso”
para o investimento (ou as despesas prioritarias, nos termos dos paragrafos anteriores),
independentemente dos demais componentes da despesa primaria®. Em momentos de
restricao fiscal ocorre exatamente a reducao do espaco para as decisdes possiveis acerca da
despesa discriciondria, dado que o montante das receitas nao ¢ capaz de suportar as despesas
obrigatorias na propor¢ao em que haja um minimo de solvéncia para a realizacao das despesas
discriciondrias. Falar em “piso de investimentos” nesse contexto, sem mais cuidados, é
simplesmente assumir que a despesa discricionaria serd cortada de forma igualmente
incondicional e arbitraria (tanto quanto o € o ajuste pelos investimentos hoje), correndo o risco
de inviabilizar o funcionamento minimo do Estado. Nesse sentido, ja tivemos ocasiao de
apontar® que a preservacao dessas parcelas selecionadas da despesa discriciondria ante as
flutuagdes ocasionadas pela aplicagao da propria regra fiscal exige incorrer no custo (mais do
que justificadvel) de reduzir o montante total da despesa discriciondria autorizada, para gerar
“reservas” que permitam amortecer o impacto de eventuais quedas de arrecadagao ou
aumento de despesas obrigatdrias, evitando que sejam compensadas por cortes lineares ou
generalizados feitos acriticamente em todas as discricionarias. Assim, retomando a solugao
que ja avangamos em outro trabalho®, o “piso para investimentos” somente teria viabilidade
pratica se, dentro do arcabougo, constasse a exigéncia que a distribui¢ao dos recursos em cada
lei orcamentaria anual contivesse a fixacdo de reservas orcamentarias, dentro do
enquadramento da meta de resultado primario, destinadas a servir como uma “primeira linha
de defesa” e absorver as redugdes inesperadas de disponibilidades decorrentes de queda na
arrecadagao ou aumento das despesas obrigatorias em desacordo com as proje¢des originais
(reservas estas que, portanto, reduzem o total das despesas discriciondrias autorizadas
originalmente), evitando a interrupcao de recursos para os projetos do segmento prioritario.
Também devem constar no arcabougo fiscal* as regras especificas que estabelecam como se
fard essa distribui¢ao das reservas e as proporgoes de incidéncia das eventuais limitagdes de
empenho e movimentagao financeira, ou outros cortes que sejam compativeis com o
ordenamento juridico, sobre os programas prioritarios vis-a-vis as demais despesas, para o
caso das reservas nao serem suficientes para compatibilizar o volume alocado a esses projetos
prioritarios com a equacao entre receitas e despesas obrigatorias. Somente dessa forma poder-

se-ia assegurar, com algum grau de seguranga, que o “piso para investimentos” (ou uma sua

51 Esta segunda restri¢ao nao se aplica a reserva do excesso de arrecadacdo em relacdo a meta para os
investimentos.

%2 No trabalho anteriormente mencionado sobre regras fiscais.

5 Bittencourt (2018, P. 391)

% Preferencialmente em seu texto geral permanente, para evitar modificagdes oportunistas a cada lei de
diretrizes orcamentarias.
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versao econOmica e gerencialmente coerente, como a que sugerimos acima) nao seja mais que

uma mera declaragao de intengodes.

2.3. OUTRAS LACUNAS NO PROJETO

Alguns outros tdpicos merecem uma mengao por tratar-se de pontos que um marco
fiscal de natureza permanente, com os objetivos enunciados pelo projeto, ndo deveriam estar
ausentes, dado que representam lacunas normativas de extrema seriedade no ordenamento

atual.

Primeiro, todas as propostas lancadas a debate na sociedade (inclusive e especialmente
por parte do proprio Executivo) contemplam, com todo acerto, a necessidade de que haja a
aplicacao de revisoes periddicas de gasto (spending reviews) e de avaliagdes de impacto das
politicas publicas finalisticas, destinadas a abordar individualmente projetos, programas ou
atividades, com vistas a avaliar a forma como sao conduzidos, a necessidade de sua existéncia
e a possibilidade de aumentos de eficiéncia. A rigor, esse tipo de previsao nao seria
estritamente um mecanismo de regra fiscal, mas ¢ de todo recomendavel que o arcabougo
fiscal a ser escolhido explicite a institucionaliza¢gdo do mecanismo, de forma a impulsionar a
sua efetiva implementacao (tomando em conta, inclusive, o fato de que esse tipo de revisao
tende a ser muito dificultado pelas pressoes politicas geradas pelos grupos de interesse —
beneficidrios, fornecedores, drgaos executores — envolvidos em cada politica ou atividade
avaliada). Uma previsao normativa da existéncia desse procedimento, dentro do préprio
arcabougo fiscal, pode ser um refor¢o sem o qual a prépria viabilidade dessas iniciativas esteja
em jogo. Deve-se apontar ainda, nessa seara, a conveniéncia de que seja explicitado que o
objeto das revisdes periddicas nao sera apenas a despesa primaria, mas também os programas
de natureza financeira e as desoneragoes tributarias, dado que a logica de revisao e o impacto
fiscal sao similares. Nada mais adequado a complementar o cendrio fiscal, portanto, que a
exigéncia de que o instrumento de implementacao quadrienal (ou, para esse efeito,
diretamente o PPA, independente de que seja utilizado ou nao para veicular o cendrio fiscal)
contemple disposigOes relativas a avaliagao de politicas publicas e revisao periddica de gastos

durante a sua vigéncia.

Outra omissao legislativa gravissima, diretamente relacionada a um arcabouco fiscal, é
a defini¢do das condi¢des em que pode ser executada a despesa publica no caso da auséncia
de aprovacdo da lei orcamentdria anual até o inicio do exercicio, e até que tal lei seja sancionada
e publicada. Atualmente, o siléncio legislativo sobre essa hipotese tem exigido que a lei de
diretrizes orcamentdrias assuma, isolada e exclusivamente, o papel de determinar as condigdes
de execugao provisoria da lei or¢amentdria até sua sanc¢ao. Ora, esta dependéncia absoluta de

uma lei também anual é um risco inaceitavel para as finangas nacionais: caso nao seja aprovada
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também a LDO antes do inicio do exercicio®, a execu¢ao da despesa caird num limbo juridico
que ameaca o atendimento das obrigagoes legais e constitucionais do Estado e o cumprimento
das mais basicas fungdes governamentais. Convém, portanto, que um arcabougo que se
pretenda solucdo eficaz dos problemas mais imediatos contemple uma regulacdo minima
permanente das condicdes da execucao provisoria da lei orcamentdria anual, permitindo
naturalmente que tais dispositivos sejam ampliados e detalhados pela lei de diretrizes
orcamentdrias correspondente (mas sem que, na eventual auséncia da LDO, deixem de ter

eficacia direta para impedir o verdadeiro caos decorrente do atual siléncio legislativo).

Por fim, o novo arcabougo fiscal deve dispor sobre o destino da chamada “regra de ouro”
do art. 167, inc. III, por expresso comando do art. 6°, caput, da Emenda Constitucional n® 126,
de 2022. De fato, a mencionada regra mostrou-se nao apenas desprovida de eficdcia (pois o
seu descumprimento foi seguidamente excepcionalizado pelo Congresso Nacional, sem
qualquer discussao de mérito, em votagoes rotineiras do crédito suplementar ali exigido), mas
sobretudo carente de sentido econdmico ou gerencial®. Assim, o tratamento da matéria ¢
obrigatdrio para o arcabougo, e deve, no mérito, equivaler a simples elimina¢ao da obrigacao

para quaisquer entes da Federagao, por perda de qualquer finalidade relevante.

2.4, AVALIACAO RELATIVA AO CONTEUDO SUBSTANTIVO DOS
VALORES

Quanto aos valores das metas e nimeros em si, que tém — indevidamente — merecido a
maior parte da atengao do debate, nossa avaliagdo coincide com a maioria dos comentdrios
feitos por observadores de fora do governo, e reconhecidos pelas manifestagdes das proprias
autoridades da Fazenda (PIMENTA; OTTA; SCHUCH. 2023; SCHUCH; SIMAO; CORREA,
2023; SAFATLE, 2023; TAIAR; SCHUCH; PIMENTA, 2023; MING. 2023; HESSEL, 2023):
tomado apenas esse segmento parcial das finangas publicas, apresenta-se opgao gradualista,
que pretende reduzir de forma suave o déficit primadrio até alcangar um pequeno superavit em
2026, se tomada em consideragao a trajetoéria do mesmo indicada no projeto de lei de diretrizes
orcamentdrias para 2024 - PLN 4/2023, Anexo de Metas Fiscais - de 0, 0,5% e 1,0%
respectivamente, pois tais definicdes nao se encontram explicitadas no texto do projeto de lei

complementar em exame. Para isso, € necessario contar com um aumento permanente da

% A hipdtese é aparentemente improvavel, pois representaria um descumprimento da Constitui¢ao por
parte dos Poderes Legislativo e Executivo, mas tem precedente igualmente grave de descumprimento
no reiterado atraso na aprovacdo da lei orcamentaria anual (que por vezes estende-se meses a fio ja
entrado o exercicio), e esteve a ponto de acontecer faticamente (a LDO de 2017 - Lei n® 13.408, de 26 de
dezembro de 2016 - foi aprovada a meros cinco dias do inicio do exercicio a que se refere).

% As criticas acerca da falta de sentido econémico e operacional da regra de ouro estdao amplamente
desenvolvidas em Amaral; Macedo; Bittencourt (2020)
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receita primaria para a consecucao dos resultados fiscais prometidos (da ordem de R$ 110 a
R$ 150 bilhdes anuais, segundo o Ministro da Fazenda — GUALTER; NEVES; RODRIGUES,
2023). Trata-se de opgao politica legitima, cujo mérito cabe ao Congresso julgar: realizar um
esforgo de arrecadagao no quadriénio, de forma a abrir espago para politicas publicas julgadas
necessdrias e legitimadas pela opgao eleitoral de 2022. Em relacdo a isso, deve-se apenas
ressaltar que o significativo aumento de arrecadagao em bases permanentes tem ainda pouca
visibilidade quanto as suas origens: menciona-se tdo somente o fim de “brechas” e
irregularidades no sistema tributdrio, sem mencdo a realizagdo de mudangas no sistema
tributdrio de referéncia (como a redugao de sua atual regressividade) nem a medidas concretas
de reducao dos gastos tributarios e beneficios fiscais. Trata-se de hipotese heroica, em certo
sentido”, que exige para sua convalidacdo a apresentacao detalhada das propostas e da
estimativa de impacto. Nao estamos impugnando a possibilidade tedrica dessa elevagao, pois
€ notdria a existéncia de inimeras fontes de evasao e elisdo fiscal; uma avaliacao conclusiva
quanto a esse ponto, porém, exigiria uma demonstracao mais objetiva dos caminhos. Cabe
também precaver que grande parte dessas medidas de combate a evasao e elisao fiscal tém
sido propostas repetidamente pela Receita Federal e encontrado vetos tanto dentro do
Executivo quanto no Congresso®: assim, a transparéncia quanto ao contedo dessas medidas
seria condi¢ao importante até para permitir a construgao de apoios em torno de mudangas que

necessitem do enfrentamento com interesses privados poderosos.

Porém, a conclusao do paragrafo anterior reflete-se apenas sobre o debate sobre a parte
da realidade econémica que o arcabougo fiscal proposto escolhe tornar visivel. Os efeitos de
curto, médio e longo prazo sobre a estrutura fiscal e econdmica (em particular, sobre o nivel
de divida publica em relagao ao PIB) somente podem ser considerados como relativamente
pequenos e moderados (com pequena elevagao), tal como sugerem os esbogos de simulagao
apresentados pelo Executivo, se consideradas como constantes® uma série de premissas sobre

variaveis cruciais que sao explicitamente retiradas do arcabougo (como discutimos na secao

% O valor mais baixo (de R$ 110 bilhdes) representaria um aumento de 8,77% sobre a receita corrente
liquida realizada em 2022 pela Unido (R$ 1.253 bilhoes, cf. STN, 2022)

% O exemplo mais recente dessa obstrucao permanente é o componente anti-elisivo da tltima proposta
do Executivo de reforma do Imposto de Renda, que gerou forte resisténcia dentro do governo e do
parlamento (DI CUNTO, 2021; GRANER & DI CUNTO, 2021; BACELO & OLIVON, 2021;
FERNANDES, 2021)

Tampouco trata-se de fendmeno desconhecido ou inesperado: ao contrario, grande parte da dinamica
politica latino-americana contemporanea gira em torno da mobilizacdo de recursos financeiros e
politicos por parte da fracdo mais privilegiada do sistema econdmico com o objetivo especifico de
impedir mudangas no sistema tributario que acrescentem a sua geralmente incipiente carga de
contribui¢ao (FAIRFIELD, 2015);

% Na realidade, sequer sdo apresentadas quais essas premissas. Nesse sentido, ndo se pode sequer
afastar a hipotese de que estejam sendo utilizadas suposi¢oes deliberadamente otimistas quanto a esses
parametros.
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2.33). Ou seja, esse pequeno crescimento gradualista da divida, com tendéncia de
desaceleragao, mostrado nos slides da Fazenda, depende de que as desoneragdes fiscais nao
aumentem, de que as taxas de juro (real e nominal) e de cAmbio permane¢am as mesmas, de
que nao haja expansao na realizacdo de despesas financeiras sob controle do governo (como
crédito subsidiado). E este o sentido concreto da nossa afirmaco anterior de que o arcabougo
fiscal proposto contribui ativamente para esconder parte significativa da equacao fiscal e
distributiva: nenhuma dessas variaveis é colocada na conta, nem ¢é oferecido pelo modelo
apresentado uma perspectiva em que as estimativas (sobre as varidveis exdgenas) e as metas
(sobre aquelas submetidas a decisao governamental) acerca de todas elas sejam tratadas de
maneira uniformemente transparente quanto aos numeros e a responsabilidade pelas
decisdes. Nesse sentido € que se pode afirmar, com firmeza, que o arcabougo fiscal da forma
como estd desenhado abarca apenas uma parte dos parametros e decisoes relativos a evolugao
financeira do setor publico como um todo, sendo vazio o exercicio de tentar gerar qualquer

expectativa de futuro que va além da simples gestao da despesa primaria.
3. CONCLUSAO

Em sintese, as ideias principais sobre o novo arcabougo fiscal apresentadas até agora
pelo Poder Executivo trazem um mecanismo que parece um bom ponto de partida para
veicular regras operacionais de implementacao de uma estrutura permanente de regras fiscais.
Sofre, porém, de problemas especificos de desenho que comprometem sua implantagao,
discutidos nas se¢des 2.2.4, 2.2.5, 2.2.6 e 2.3 deste trabalho.

Mais importante, a proposta padece de duas limitagdes fundamentais: primeiro, nao
estabelece qualquer resultado substantivo que independa do processo decisorio ordinario do
orcamento (perdendo assim o seu carater de ancora para condicionar em ultima instancia o
comportamento dos agentes politicos); segundo, ignora em sua ldgica todos os componentes
da equagao financeira publica que nao sejam a limitada abrangéncia da despesa primadria e
(parcialmente) da receita primdria. Por esses motivos, contribui ativamente para ocultar do
debate publico, bem como da sua propria capacidade de gestdo e responsabilizacao, parcelas
cruciais do resultado fiscal do governo, sem as quais qualquer projecao ou expectativa do
resultado final do mecanismo em termos de variaveis macroeconomicas finais (como o nivel
da divida publica em relagdo ao PIB) é indeterminado. Em uma frase, cuida apenas de uma
parte (e minoritdria) do problema fiscal. Por esse mesmo motivo, ndo permite uma avaliacao
minimamente conclusiva sobre o contetdo substantivo do efeito que sugere em termos de

equilibrio fiscal e trajetéria do endividamento nos préximos exercicios.

Como ¢ inerente ao sistema democratico, a tramitacdo legislativa de matéria tao
importante representa a oportunidade de aperfeicoamento e legitimac¢ao da proposta inicial,
sob a luz do debate ptiblico para o qual este trabalho busca contribuir.
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