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Resumo

O texto analisa o uso de regras fiscais na economia brasileira e a eventual aproximacéo com as ideias de estudos
tedricos e de experiéncias internacionais. Com este propdsito, a primeira parte discutiu as regras fiscais da Nova
Zelandia e da Comunidade Europeia e também as ideias de analistas internacionais sobre a politica de teto de
gastos e de regras dos entes subnacionais. Na segunda parte, a atengdo voltou-se a analise das regras fiscais da
esfera federal e dos entes subnacionais aplicadas internamente, a luz do que foi visto no plano internacional.
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Abstract

The text analyzes the use of fiscal rules in the Brazilian economy and the possible approximation with the ideas
of theoretical studies and international experiences. For this purpose, the first part discussed the fiscal rules of
New Zealand and the European Community, as well as the ideas of international analysts on the expenditure
rule policy and rules of subnational entities. In the second part, attention turned to the analysis of the fiscal rules
of the federal sphere and of the subnational entities applied internally, in the light of what was seen at the
international level.

Keywords: Fiscal rules, Fiscal policy, Fiscal governance
JEL codes: H30, H61, H72.

Introducéo

As ultimas décadas assistiram a expressivo avan¢o do nimero de paises que adotam algum
tipo de regra fiscal como instrumento de controle do déficit e da divida publica.

O movimento ganhou forga nos anos 90 em consequéncia da mudanca no entendimento do
papel da politica fiscal. O término da era de ouro do capitalismo e da hegemonia do pensamento de
origem keynesiana levou ao questionamento do caréater discricionario da politica fiscal e ganhou lugar
a ideia dos novos classicos e dos novos keynesianos, atrelada a visao de expectativas racionais e a
proposta de politicas econdmicas consistentes intertemporalmente.

A nova visdo tedrica rompeu a tradi¢éo de politicas discricionarias e defendeu o uso de regras
fiscais. A primeira geragdo concentrou-se no combate do déficit publico e na garantia da
sustentabilidade da divida em nome da estabilidade macroeconémica.

(1) Professor Livre-Docente, colaborador, do IE-Unicamp. ORCID: https://orcid.org/0000-0002-6193-3774.
E-mail: lopreato@unicamp.br.
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A dificuldade de o instrumento entregar os resultados prometidos levou a criticas sobre o seu
carater pro-ciclico e o viés contrario aos investimentos, dando margem a propostas de revisdo do seu
formato. A crise mundial de 2008 ampliou o debate. A mudanca do entendimento sobre a politica
fiscal em condicBes de taxa de juros proximas a zero e a defesa de medidas ativas de curto prazo
provocaram criticas a austeridade e ao desenho do regime fiscal, pouco atento aos problemas de
crescimento e de manutencgdo do emprego.

Neste cenério, a primeira geracdo de regras fiscais tornou-se anacrénica e cedeu lugar as
normas de segunda geracdo, dirigidas a flexibilizar a acdo fiscal, evitar o movimento pro-ciclico e
acomodar a expansdo de gastos em tempos de crise. A gestagdo de um fiscal policy framework de
médio prazo, em condi¢des de assegurar a sustentabilidade da divida e, simultaneamente, de manter
uma politica ativa de atendimento as crescentes demandas da economia em crise concentrou 0s
recentes esforcos teoricos.

O advento da pandemia do coronavirus e a expectativa de continuidade da taxa de juros
proxima a zero refor¢aram o entendimento anterior. A atuacdo da politica fiscal e sua interacdo com
a politica monetéria tornaram-se agressivas e 0s regimes de regras fiscais tiveram de ser abandonados
momentaneamente em nome do enfrentamento do virus e da sustentacdo da atividade econdmica.

As criticas ao regime da comunidade europeia colocaram em pauta a revisdo da estrutura de
regras fiscais. A busca por modelos alternativos deixou em aberto o caminho a ser trilhado: se a
simples reforma onde se concilia a simplicidade e a flexibilidade de acdo, sem abrir mdo da
sustentabilidade da divida, ou alteragdes mais amplas, de questionamento da propria sobrevivéncia
do desenho das regras fiscais como atualmente existente.

O debate abre espago para se pensar o uso das regras fiscais na economia brasileira, tomando
como exemplo as alternativas teoricas e a experiéncia internacional. Com esta preocupagéo, 0 texto
discute, no primeiro tdpico, as regras fiscais no plano tedrico e experiéncias internacionais. No topico
seguinte, analisa o emprego de regras fiscais no Brasil, a luz do que foi visto na parte anterior,
destacando inicialmente o plano federal e depois 0s governos subnacionais. As considerac¢des finais
tratam de destacar proposicGes apresentadas no trabalho.

1 O embasamento tedrico

O numero de paises com regras fiscais cresceu significativamente desde os anos 90, a medida
gue o pensamento convencional da velha sintese neoclassica passou a ser questionado e deu lugar a
visOes contrérias a adocgdo de politicas discricionérias. Os desdobramentos tedricos, por diferentes
caminhos, levaram a critica do papel da politica fiscal e a defesa de regras fiscais, como meio de
garantir a estabilidade econdmica.

A visdo liberal da public choice (Buchanan; Tullock, 1962) deu respaldo teérico ao uso de
regras fiscais. Buchanan e Wagner (1977) defenderam a ideia de que os politicos, por interesses
préprios, tém predisposicdo em expandir 0s gastos e provocar recorrentes déficits publicos. A fim de
conter as politicas de carater keynesiano e o0 viés na geragdo de déficits, os autores propuseram a
definicdo de normas constitucionais comprometidas com o orcamento equilibrado e criaram a
justificativa tedrica para dar sustentacéo a ideia de regras fiscais.
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O pensamento macroecondmico, desde a escola dos novos classicos, caminhou no mesmo
sentido. A defesa de regras, na proposta de Milton Friedman (1968), limitava-se a conducdo da
politica monetéria. O autor entendia que a adocdo de taxas fixas de expansdo da oferta de moeda
poderia estabilizar e reduzir a amplitude do ciclo econémico. Nesta perspectiva, o controle da oferta
de moeda, por meio de regras, seria suficiente para evitar déficits fiscais recorrentes e garantir a
estabilidade econdmica.

As colocacGes de Sargent e Wallace (1981), com modelo de expectativas racionais, alteraram
esse entendimento. Os autores mostraram que o simples controle da moeda poderia ndo ser suficiente
para evitar a inflagdo em caso de dominancia fiscal. Nesta situacdo, a disposicdo da autoridade
monetaria seria limitada, pois a obrigacdo de financiar o déficit publico iria, se a taxa de juros for
maior do que a taxa de crescimento do produto, provocar o descontrole da divida publica e a expansédo
monetaria em algum momento, com efeito direto na inflacéo.

O sucesso da politica monetaria em conter a inflagdo estaria assim diretamente vinculado a
sustentacdo do equilibrio fiscal, deslocando o foco de atencéo para a defesa da independéncia do
banco central e de um quadro institucional capaz de monitorar a situagdo fiscal.

A critica das politicas discricionarias agregou outro elemento a favor das regras fiscais. No
que ficou conhecido como a critica de Lucas, 0 uso do conceito de expectativas racionais levou ao
questionamento dos modelos da velha sintese neoclassica, com a tese de que 0s agentes reagem aos
movimentos da politica econémica e se adéquam a nova situacdo. O comportamento dos agentes
afasta a possibilidade de alcangar uma politica 6tima com politicas discricionarias de administragdo
da demanda agregada. Consequentemente, as autoridades econdmicas deveriam seguir as medidas
previamente anunciadas e comprometer-se com determinado regime de politica econémica, de modo
a orientar a decisdo dos agentes.

N&o obstante, o simples anuncio das medidas ndo basta. Os potenciais problemas de
inconsisténcia intertemporal requerem a manutencdo do compromisso com as medidas anunciadas, a
fim de obter a confianga dos agentes privados e a credibilidade no desenvolvimento do plano original
(Kydland; Prescott, 1994). As descontinuidades eventuais trazem riscos de turbuléncias e podem
comprometer os resultados almejados. Por esta razdo, os dirigentes devem adotar agdes consistentes
intertemporalmente e se comprometerem hoje com a politica esperada no futuro, em busca de
assegurarem a credibilidade e a reputacéo de suas propostas (Persson; Tabellini, 1994).

A estabilidade, nesta perspectiva, dependeria do controle intertemporal da politica fiscal e da
construgdo de um arranjo institucional em condi¢des de definir normas de conducgéo da politica fiscal
capazes de sustentar a acdo da politica monetaria.

Os novos keynesianos mantiveram entendimento semelhante. O conceito de sustentabilidade
da divida, definido pela relagdo divida/PIB, introduziu na analise a visdo prospectiva e a exigéncia de
pensar o comportamento esperado do déficit publico, bem como das variaveis influentes nessa
relacdo. A politica fiscal, no papel de fiadora da estabilidade macroeconémica, teria de evitar
problemas de inconsisténcia intertemporal e ganhar credibilidade, construindo um arcabouco
institucional comprometido com o uso de regras fiscais, de modo a sustentar a sua a¢do de ancora do
sistema e de garantidora da estabilidade das varidveis macroecondmicas.
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Tal construgdo tedrica delineou a primeira geragdo de regras fiscais e deu suporte ao uso desse
instrumental em crescente nimero de paises. Na avaliagdo de Kopits e Symansky (1998), a
racionalidade na adocdo das regras fiscais era o reflexo do quadro de deterioracdo fiscal e do fracasso,
na prética, da suposta superioridade da politica discricionéria, aliado ao ganho esperado com 0 novo
quadro institucional. Primeiro, existia a expectativa de reduzir o déficit e de estabilizar a divida em
nivel prudente. Assim, garantia-se a sustentabilidade fiscal e a credibilidade da politica
governamental. Segundo, a acdo das regras fiscais, por ser um meio permanente de restricdo da
politica fiscal, eliminaria a discricionariedade e o deficit bias. Terceiro, o controle da politica fiscal
daria, entdo, o suporte necessario a politica monetéria para servir de instrumento nuclear da politica
de estabilizacao.

O conceito de regras fiscais tornou-se suficientemente genérico e aberto a ampla gama de
possibilidade de modo a contemplar diferentes situacdes.? Entretanto, algumas caracteristicas basicas
teriam de ser seguidas a fim de evitar ambiguidades e problemas de aplicagdo, como a definigdo dos
indicadores de desempenho, o arcabouco institucional, as clausulas de escape, a transparéncia e a
consisténcia interna da estrutura adotada. Nesta primeira fase, as regras fiscais mais comuns
basearam-se em indicadores de desempenho, de defesa do equilibrio orcamentério e na imposicao de
limite de endividamento, em atencdo & questdo da sustentabilidade da divida, que, desde o dominio
do regime macroeconémico do novo consenso, ganhou destaque como sinalizagdo do comportamento
fiscal.

O objetivo era garantir, no tempo, as condi¢des de sustentabilidade da divida, tendo por base
a equacdo da dindmica da divida, abaixo. O primeiro membro corresponde a variagdo, no periodo t,
do estoque da divida em relagdo ao PIB, g a taxa de crescimento real (nominal) do PIB, r a taxa de
juros real (nominal) incidente sobre a divida e s o resultado primario.

r—4g
by — b1 =<1+g)bt—1_ S

Como o governo ndo controla diretamente r e g, a meta fundamental tornou-se o superavit
primario, cujo valor teria de ser ajustado de acordo com o comportamento das outras variaveis, a fim
de garantir a sustentabilidade da divida. Ou seja, evitar o risco de a trajetéria ser explosiva ou ocorrer
inadimpléncia.

O uso das regras fiscais generalizou-se e nimero crescente de nacdes recorreu a esse
instrumento como meio de estruturar o seu regime fiscal. A crise mundial de 2008 deixou evidente
gue as regras fiscais ndo conseguiam lidar com aquela circunstancia econémica excepcional, pois,
€aso se seguisse a norma vigente, seria preciso realizar forte arrocho fiscal, como meio de compensar
o0 crescimento da divida, com impacto negativo na fragil situacdo econémica.

A crise provocou a revisao da legislacdo anterior e deu lugar as regras fiscais de segunda
geracdo. A mudanca ndo definiu um novo paradigma, o objetivo continuou a ser a definicdo de metas
fiscais com o intuito de conter a tendéncia de déficits excessivos, mas buscou atender as demandas
impostas pela situacdo econdmica. De acordo com Eyraud et al. (2018), o0 momento pds-crise
caracterizou-se por dar atencdo a alguns principios basicos. Primeiro, a definicdo de estratégia mais
abrangente, capaz de garantir a consisténcia do regime fiscal formado por uma regra de controle da

(2) Kopits e Symansky (1998, p. 2): “a fiscal policy rule is defined, in a macroeconomic context, as a permanent
constraint on fiscal policy, typically defined in terms of an indicator of overall fiscal performance.”
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divida, com o objetivo de atender as condi¢cdes de médio prazo, associada a limitado nimero de regras
operacionais atreladas as questdes de gestdo anual da politica fiscal. Segundo, garantir a simplicidade
e a transparéncia das normas utilizadas, ao mesmo tempo em que se ampliou 0 espago de atuacéo
fiscal em caso de crise econdmica. A proposta contemplou: a criacdo de regras de escape detalhadas;
indicacdo de retorno aos limites numéricos, observando as circunstancias locais; maior facilidade de
acao dos estabilizadores automaticos e de politica fiscal ativa hos momentos de queda da atividade
econdmica, bem como o uso de politicas que, mesmo gerando gastos no curto prazo, sejam capazes
de melhorar a sustentabilidade no longo prazo, como é o caso de investimentos publicos. Terceiro,
aprimorar as condi¢des de aplicacdo e controle das regras (enforcement), elevando o cuidado de
monitoramento e de fiscalizacdo, de modo a assegurar a implementacédo de regras mais flexiveis.

Dado este panorama geral, a seguir, apresenta-se a tendéncia de aplicacdo das regras fiscais,
com o objetivo de levantar subsidios a analise do caso brasileiro a ser realizada no topico subsequente.
Inicialmente, se examina o modelo da Nova Zelandia por ser pioneiro no uso de regras fiscais. Em
seguida, delineia-se a construcéo adotada na Unido Europeia (EU), sem detalhar as regras especificas
dos paises do bloco, em razdo deste sistema influenciar as escolhas de outras economias. Nos outros
dois itens, a atencdo recai sobre as propostas tedricas de politicas de teto de gastos e de regras fiscais
dos governos subnacionais.

1.1 O modelo da Lei de Responsabilidade Fiscal na Nova Zelandia

A Nova Zelandia tornou-se pioneira na adogdo de regras fiscais no enfrentamento de
problemas orgcamentarios das décadas de 1970 e 1980. O Fiscal Responsibility Act 1994 (FRA) fez
parte de amplo processo de alteragdo do modelo de gestdo do setor publico, iniciado com a
implantacdo, em 1986, de normas de gestdo de empresas do setor publico nos moldes do padrao
privado (The State-owned Enterprises Act), seguido pela adogdo de regras de responsabilidade dos
chefes de departamento das unidades com os respectivos ministros (The State Sector Act 1988) e
culminando na mudanga do modelo de gestéo financeira do setor publico (The Public Finance Act
1989), que teve como desdobramento a reforma fiscal definida no Fiscal Responsibility Act 1994
(FRA), focada fundamentalmente na sustentabilidade fiscal (Janssen, 2001).

O FRA diferenciou-se do que é o lugar comum nos paises com regras fiscais por ndo definir
metas numéricas especificas de divida ou de superavit do setor publico.® O propoésito principal foi
cobrar do governo eleito a¢Bes de curto prazo e a definicdo de objetivos de longo prazo consistentes
com a orientacdo de politica do setor publico definida pelos cinco principios gerais de
responsabilidade fiscal: i) reduzir a niveis prudentes o valor da divida publica e assegurar superavits

(3) De acordo com Janssen (2001; 8), o comité responsavel pela elaboracdo da proposta do FRA recomendou a
adogdo de metas fiscais obrigatdrias e o governo rejeitou essa posicao baseado em quatro argumentos basicos: “1) There is
no solid theoretical justification for any particular fiscal target that can be maintained over a period of time. Judgments on
the appropriate level of fiscal aggregates vary over time and depend on the economic circumstances currently prevailing;
2) Other countries’ experience of legislated targets suggests that there are substantial risks attached to their use. In
particular, rigid adherence can seriously distort decision-making and, unless carefully handled, minor variations from
target can result in significant but unnecessary damage to credibility; 3) Their inherent inflexibility makes it difficult for
fiscal policy to respond appropriately to the inevitable volatility of economic circumstances. While targets in principle could
be expressed in cyclically-adjusted terms, in practice these are difficult to measure effectively e 4) Despite the advances
made in terms of the availability and transparency of fiscal information, human ingenuity has yet to find a way of specifying
fiscal targets that cannot be effectively and often comprehensively evaded. Furthermore, without the political will to achieve
targets, ways are inevitably found to avoid them.”
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priméarios enquanto esse nivel ndo for alcancado; ii) uma vez atingido um nivel prudente de divida, o
superavit devera ser mantido assegurando que, na média, 0 governo garanta, por um periodo razoavel
de tempo, que as despesas operacionais ndo superem o total das receitas operacionais; iii) alcancar e
manter niveis adequados de patriménio liquido (net worth) capazes de o proteger contra impactos
negativos no futuro; iv) promover gestao prudente dos riscos fiscais e v) seguir politicas consistentes
com razoavel grau de previsibilidade sobre o nivel e a estabilidade da carga tributéaria para os anos
futuros.

As expressdes nivel prudente de divida e razoavel grau de previsibilidade refletem a auséncia
de indices numéricos especificos na legislacdo e a possibilidade de cada governo interpretar com
liberdade o quadro fiscal e, com a supervisdo do parlamento, definir o nivel de divida e resultados
fiscais adequados ao momento, respeitando os principios de responsabilidade fiscal. O modelo
preserva a flexibilidade necessaria de ndo se cumprir, temporariamente, os principios, desde que haja
justificadas razdes para isso e o governo defina como e quando pretende voltar a agir em
conformidade com os principios fiscais estabelecidos (Buckle, 2018; Scott, 1995).

O ato de 1994, em nome da transparéncia, determinou a publicacdo de relatérios de
acompanhamento da politica fiscal. O Budget Policy Statement (BPS) cumpre a tarefa de especificar
0s objetivos da politica fiscal de longo prazo e de indicar explicitamente a programagé&o das principais
variaveis fiscais®, bem como a consisténcia dos objetivos com os principios de responsabilidade
fiscal. O Fiscal Strategy Report (FSR) acompanha o orcamento anual e define a estratégia fiscal. O
texto atualiza as variaveis fiscais a luz da situacdo econdmica, indicando os erros de avaliacdo dos
valores anteriores e as razdes de terem ocorrido, além de estabelecer os objetivos especificos de longo
prazo e as inten¢Bes de curto prazo consistentes com os principios de gestéo fiscal responsaveis,
apresentados anteriormente no BPS. Finalmente, o Economic and Fiscal Update e o Pre-election
Economic and Fiscal Update, publicado antes de cada eleicdo geral, sdo instrumentos de
acampamento da situacéo fiscal e econdmica (FRA, 1994).

O governo eleito, por sua vez, adota o Fiscal Management Approach (FMA) como
instrumento de orienta¢do da acdo ordinaria da politica fiscal, onde define metas operacionais préprias
—que, vale lembrar, ndo sdo motivo de legislacdo legal especifica —atribuindo dotagdes orcamentarias
aos diferentes agentes e os recursos adicionais liquidos alocados antes do orgamento anual para
atender novas iniciativas e cobrir 0 aumento de custos de politicas ja existentes (operacional
allowance) ou de projetos de capital (capital allowance), condizentes com a estratégia fiscal proposta
pelo governo, além de questBes relacionadas as alteracdes de previsdes e de revisdes envolvendo
receitas e despesas orgamentarias (Lomax et al., 2016).

O FRA incorporou a responsabilidade fiscal como parte ativa do discurso politico e, sem fixar
em lei metas fiscais especificas de gasto, divida e saldos orcamentarios, tornou-se um dispositivo
eficaz que ajudou a cimentar a disciplina fiscal e, ao mesmo tempo, flexivel o suficiente para
acomodar crises financeiras e outros momentos de impacto fiscal. Na visdo de Gill (2018), o sucesso
desse instrumento de politica com baixo grau de vinculagdo impositiva resultou de sua forca politica
mesmo sem o respaldo legal de imposicao de regras.

(4) Cf. FRA (1994): “The Crown’s total operating expenses; and (b) The Crown s total operating revenues; and (c)
The balance between the Crown ’s total operating expenses and the Crown’s total operating revenues; and (d) The level of
the Crown’s total debt; and (e) The level of the Crown’s net worth.”
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A énfase em maior abertura e transparéncia ampliou o foco da estratégia e das questdes fiscais
de longo prazo em relacéo aos fatores de curto prazo e politicos, como também ofereceu condicdes
de o governo atuar com discricionariedade nos momentos de flutuac&o ciclica ou outros tipos de
eventos sem ferir os principios fiscais.

As reformas de 2004 e 2013 trouxeram elementos adicionais e introduziu trés novos
principios de responsabilidade fiscal, sem mexer no principio orientador do modelo de regras fiscais.
A formulacdo da politica fiscal ampliou a abrangéncia da analise, incorporando outros focos de
atencdo: a interacdo entre as politicas fiscal e monetéaria, os provaveis impactos das medidas nas
geracBes presente e futuras e a gestdo eficaz e eficiente dos recursos governamentais. Além disso,
novos relatorios teriam de indicar, semestralmente, a posicao fiscal de longo prazo do Tesouro e, a
cada quatro anos, as projecdes para 0s proximos 40 anos e as condi¢des dos investimentos, com a
descricdo do valor dos ativos e passivos mais significativos, as mudangas no decorrer do tempo e o
gue se espera nos proximos dois anos.

O modelo institucional continuou a ter o FRA como pilar do regime fiscal. No entanto, a
sustentabilidade e a manutengdo de baixo nivel da divida publica deixaram de ser o foco principal e
ganharam destaque a estabilidade e as condi¢Oes da estrutura fiscal (The Treasury, 2015).

1.2 Regras fiscais na Unido Europeia

A Unido Europeia transformou-se em foco de atencGes na gestdo das regras fiscais. A
presenca de economias com condigdes distintas e a ndo existéncia de um drgdo Unico de controle
fiscal colocaram o desafio de adotar politicas convergentes e de garantir a sustentabilidade das contas
publicas do bloco.

O Tratado de Maastricht (1992) definiu as primeiras regras fiscais com a responsabilidade de
prevenir e de corrigir o eventual excesso de déficit (EDP, na sigla em inglés) dos estados membros.®
As normas proibiam o financiamento monetario dos déficits pelo Banco Central Europeu (BCE) e
vetavam a possibilidade de bail-out por parte de outros membros do grupo. Além disso, o acordo
fixava o teto do déficit em 3% e da divida em 60% do PIB e ainda estabelecia que o desrespeito a
esses limites levaria a Comissdo de acompanhamento da situacdo fiscal a instaurar procedimento
formal de correcéo, com risco de sancdes financeiras®.

O reconhecimento da existéncia de critérios inadequados de avaliacdo fiscal de longo prazo
e a prevaléncia de ac0es fiscais pro-ciclicas levaram a adocao, em 1997, do Stability and Growth Pact
(SGP), visando prevenir déficits acima do limite com base na supervisdo e coordenacdo de politicas
e, simultaneamente, deter e corrigir os excessos por meio da adogao de regras especificas, conhecidas
como preventive arm’ e corretive armé,

(5) Morris et al. (2006) serviu de base para a descri¢do das regras fiscais da EU até 2005.
(6) EU Council of Ministers of Economic Affairs and Finance.

(7) “The preventive arm also includes an early-warning device whereby the Council can issue recommendations to
Member States to take corrective measures if budgetary developments point to the risk of an excessive deficit. Overall,
however, the emphasis of the preventive arm is on “soft” procedures which foster fiscal discipline and policy coordination
through multilateral surveillance and peer pressure” (Morris et al., Jun. 2006, p. 12).

(8) “The corrective arm relies on stricter and more formal procedures designed to enforce fiscal discipline in
countries where deficits have become excessive and are therefore giving rise to greater concern” (Morris et al., Jun. 2006,
p. 12-13).
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O alvo do SGP era obter, no médio prazo, orcamentos perto do equilibrio ou superavitarios,
a fim de assegurar a sustentabilidade da divida e gerar o espaco fiscal capaz de suavizar as flutuagdes
ciclicas sem comprometer a meta de 3% de déficit. O acordo tratou também de esclarecer o contetido
do conceito “condi¢des excepcionais™, relevante na indicacdo das situacdes em que seriam aceitaveis
déficits acima de 3% e os prazos a serem observados para a corre¢do do excesso® (Morris et al., Jun.
2006).

Os resultados ndo alcancaram o esperado. A consolidacdo fiscal e a queda do déficit do inicio
da unificacdo logo se perderam gracgas ao baixo crescimento econémico. No momento de ado¢édo da
moeda Unica (1999) o déficit expandia-se e diversos paises, incluindo as nagdes lideres, descumpriam,
sistematicamente, as normas fiscais. Isto dificultava a tarefa do SGP de seguir as regras
convencionadas e impor as san¢des, mas, a0 mesmo tempo, as politicas de cunho restritivo, contrarias
as a¢Bes anticiclicas, continuaram a ter peso na politica fiscal do bloco.

As restrigdes ao uso de politicas anticiclicas geraram criticas ao SGP. De um lado, por dar
énfase demasiada aos aspectos formais das regras fiscais e negligenciar as condicGes especificas dos
paises, particularmente, o quadro fiscal de longo prazo, as obrigagdes de investimentos publicos e 0s
custos das reformas institucionais e, de outro, por se ater a logica da dindmica da divida publica e a
correcéo dos déficits excessivos em momentos de baixo crescimento, acentuando 0 movimento pro-
ciclico.

As objecOes desencadearam diversos movimentos de reforma das regras fiscais, com inicio
em 2005 e outras alteragdes: o Six Pack (2011), Fiscal Compact (2012), The Two-Pack (2013) e os
acordos de flexibilizacdo de 2015, que, no conjunto, reconfiguraram o regime europeu de metas
fiscais (Council of European Union, 2015).

O novo modelo preservou as regras basicas originais (limites de 3% de déficit e de 60% de
divida) e definiu novas regras operacionais do preventive arm e do corretive arm. Buscou-se
fortalecer as diretrizes de disciplina fiscal e, simultaneamente, ampliar a flexibilizacdo no uso das
normas, de modo a atender a situagdo especifica de cada membro do bloco e as condigdes fiscais de
longo prazo, evitando cortes de gastos em momentos de descenso do ciclo, além de facilitar o aumento
dos investimentos e os ganhos de produtividade.

Os paises do bloco, como parte do preventive arm, teriam de fixar uma meta especifica de
médio prazo do balanco estrutural (MTO - structural budge balance rule)!, contemplando o limite
de déficit de 3% do PIB e a sustentabilidade da divida, bem como condi¢des de manter, sobretudo,

(9) “Exceptional circumstances: The conditions under which a deficit above 3% could be deemed exceptional and
temporary (and therefore not excessive) were defined strictly as cases in which a country experiences an annual fall in real
GDP of at least 2%. A fall in real GDP of between 0.75% and 2% could also be deemed exceptional in the light of supporting
evidence submitted by the Member State in question regarding the accumulated output loss and the abruptness of the
downturn” (Morris et al., Jun. 2006, p. 13).

(10) “The deadline for the correction of excessive deficits: It was specified that the correction of an excessive deficit
should be completed “in the year following its identification unless there are special circumstances” (Morris et al., Jun.
20086, p. 13).

(11) Cf. EUC-European Commission (2018, p. 17): “At the core of the preventive arm is the country-specific
medium-term budgetary objective (MTO) which corresponds to the structural budgetary position that Member States should
achieve, and maintain, over the cycle, in order to ensure sustainable public finances and provide a safety margin to
safeguard respect of the Treaty reference values for the deficit and the debt at times of negative output gaps.”
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0s investimentos pablicos. Em 2011, com o Six Pack, as regras do SGP mudaram visando ampliar a
prevencdo contra desequilibrios fiscais e macroecondmicos. Em 2012, o Fiscal Compact incorporou,
como conceito, a exigéncia de os estados membros introduzirem na legislagdo nacional a regra
indicando que o orcamento, em termos estruturais, teria de ser equilibrado ou mesmo superavitario
(Barnes et al. 2012). Em 2013, o Two Pack reforgou a supervisdo orcamentaria e a coordenacdo com
0s outros paises do bloco. Ja o acordo de flexibilizagdo de 2015 definiu condi¢Ges de abrandar o
programa de ajuste dos estados membros com déficit excessivo, ampliando o espaco de atuacdo da
politica fiscal, no caso de vigéncia de trés situacdes especificas: i) as condicbes ciclicas; ii) reformas
estruturais e iii) investimentos governamentais.

Outras duas regras incorporaram-se ao programa de monitoramento dos paises nesse periodo.
Primeiro, a politica de convergéncia da divida: no caso de a relacdo divida/PIB superar o limite de
60%, o0 pais buscaria a sua redu¢do no prazo médio de trés anos, com o valor caindo 1/20 (5%) do
€Xcesso ao ano, considerando o efeito do ciclo. Segundo, adotou-se a taxa de expansdo do produto
potencial de médio prazo como limite anual de crescimento da despesa agregada liquida (néo do total
da despesa bruta)?. Ja nos paises que ndo alcangassem o valor do MTO, o crescimento da despesa
deveria se situar abaixo da expansdo do produto, de modo a atingir a meta planejada. A possibilidade
de haver excesso de crescimento das despesas é admitida se o0 gasto excedente for financiado por
receitas adicionais discricionarias, pois o objetivo, segundo a Comissao Europeia (2018, p. 23), ndo
é determinar o tamanho do gasto pablico, mas manter a consisténcia dos parametros de ajuste do
balanco estrutural.

O conjunto das regras fiscais acabou por definir quatro objetivos fundamentais a serem
alcangados pelos paises do bloco: i) o déficit nominal; ii) a relacdo divida/PIB; iii) o resultado
estrutural e iv) o comportamento das despesas, atuando no sentido de evitar e corrigir as situa¢oes de
elevado endividamento e déficit excessivo, que, no caso de ndo serem respeitados, deixavam as
nacOes sujeitas a san¢des e multas por desobediéncia as diretrizes de disciplina fiscal (ver Box 1).

Box 1
Stylised overview of the EU fiscal rules

Enforcement mechanism Fiscal rule*

Corrective arm of the SGP 3% of GDP ceiling for the general government (GG) deficit

60% of GDP ceiling for the GG gross debt

Reduce debt by 1/20th of excess over 60% ceiling

Preventive arm of the SGP Medium-Term Objective (MTO) for the structural GG budget balance

Improve the structural budget balance by 0.5 percentage point of GDP if MTO not met
Benchmark for expenditure to grow in line with trend GDP

“Fiscal Compact” GG structural budget balance as MTO

Improve structural budget balance by 0.5 percentage point of GDP if MTO not met
Fonte: Barnes et al. (2012).
* Shaded areas indicate new requirements.

(12) Cf. European Commission (2018, p. 23): “The expenditure aggregate is comprised of overall government
expenditure net of interest payments, spending on EU programmers paid for by EU funds and cyclical elements of
unemployment benefits, while nationally financed government investment is smoothed over four years. The underlying
rationale is to focus on government spending (i) that is independent of cyclical conditions (by netting out the cyclical
elements of unemployment spending), (ii) within the government’s control (by netting out interest expenditures) and (iii)
has to be paid for out of tax revenues (by netting out spending on programmes directly funded by the European Union), all
the while (iv) without penalizing peaks in investment (by averaging investment over a number of years).
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O objetivo central do preventive arm é a observancia do MTO. Os paises membros devem
seguir um programa de convergéncia (SCP — Stability and Convergence Programes), indicando
caminhos de praticas orgamentéarias prudentes e sustentdveis, acompanhadas durante o ano, com
avaliacOes sistematicas ex ante, direcionadas a orientar a manutencao das ac¢des fiscais em linha com
as metas tracadas.

A identificacdo, ex post, de desvio significativo'® em relacdo ao programado no MTO implica
na determinacdo de condutas (SDP Significant Deviation Procedure) a serem seguidas pelos
membros até que retornem ao padrdo de ajuste de médio prazo desejado, existindo a possibilidade de
sangdes caso ndo sejam tomadas medidas adequadas de enfrentamento da situacao**.

A avaliacdo do Stability Programme (paises da zona do euro) ou do SCP — Convergence
Programme (paises fora da area do euro) responde a trés elementos-chave: i) se 0 MTO esta definido
em nivel adequadoy; ii) se 0 estado membro esta ajustado ao MTO ou no caminho de ajuste em termos
estruturais e iii) se os planos de despesa entdo consistentes com os objetivos.

O estado membro, definido o valor do MTO, deve manter o balanco estrutural compativel
com o programado. Como regra béasica, o balanco estrutural é considerado em linha com o MTO se
0 seu valor se mantiver com variagao de até 0,25% do GDP. Caso a evolugéo das contas fiscais ndo
acompanhe o MTO planejado, o estado membro deve, ao menos, seguir 0 caminho adequado em
busca do ajuste necessario. Em situacéo de déficit, os paises devem se comprometer a realizar ajustes
no balango estrutural de até 0,5% do GDP e acima desse valor se a divida superar 60%, sendo
recomendado que o esfor¢o maior ocorra nos momentos de alta e seja limitado quando a atividade
econdmica estiver em baixa.

As reformas, em seu conjunto, permitiram adaptar o ritmo de consolidacéo fiscal dos estados
membros em tempos de desaceleragdo econdmica severa na area do euro ou na EU como um todo,
devendo o pais adequar o ajustamento as suas condi¢des especificas, desde que ndo coloque em risco
a sustentabilidade fiscal de médio prazo.

O esforgo de ajuste esté atrelado a situagdo econdémica (ver Tabela 1), caindo a medida que a
taxa de crescimento real do GDP torne-se negativa ou ocorram perdas acumuladas durante o periodo
de baixo crescimento em relagdo ao produto potencial (EUC, 2018, item 1.3.2.2). Este mesmo
procedimento é aceito caso ocorram situagdes imprevistas, fora de controle das autoridades (an

(13) Cf. o codigo de conduta europeu, o desvio é considerado significativo se ocorrer, simultaneamente, as seguintes
condigdes: i) um desvio no balanco estrutural em relagéo ao valor considerado apropriado de pelo menos 0,5% do GDP em
um Unico ano ou uma média de 0,25% do GDP em dois anos consecutivos e ii) a taxa de crescimento das despesas, livres
das receitas discricionarias, crescer acima do valor esperado definido em relacdo a taxa de referéncia de crescimento de
médio prazo do produto e tenha um impacto negativo no saldo fiscal de pelo menos 0,5% do GDP em um ano ou no
acumulado de dois anos. Ou ainda se ocorrer uma dessas condigdes e 0 comprometimento com a outra seja avaliada como
baixa (http://ec.europa.eu/economy_finance/economic_governance/sgp/pdf/coc/code of conduct_en.pdf).

(14) A reforma definiu as seguintes normas de conduta: i) o pais que deixar de responder a deliberacdo da Comissao
de corrigir um desvio significativo do MTO tera de realizar um dep6sito, remunerado, de até 0,2% do PIB; ii) podera ser
exigido um dep6sito ndo remunerado de até 0,2% do PIB se for identificado um déficit excessivo e o pais ja realizou o
depdsito remunerado ou se 0 ndo cumprimento da obrigacéo é particularmente grave; iii) existe a possibilidade de aplicacéo
de uma multa de até 0,2% do PIB se a Comissao decidir que o pais ndo tomou acdes efetivas para corrigir o déficit excessivo
e iv) a Comissdo tem o poder de investigar caso haja indicios fortes de manipulacao estatistica e aplicar multa.
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unusual event outside the control of the member state), que afetem o balango estrutural devido a
gastos vinculados diretamente a esses acontecimentos (EUC, 2018, item 1.3.2.5).

Tabela 1
Required annual fiscal adjustment (pp of GDP)
Conditi Debt = 60% and low/medium | Debt = 60% or high
ondition sustainability risks sustainability risks
[7!(‘?[}(1!}]]:!] Real growth <0 or output gap < No adjustment needed
Iy bad times | -4
Very bad - _ 5
times -4 < output gap <-3 0 0.25
0 if growth below potential 0.25 if growth below
Bad times -3 < output gap <-1.5 0.25 if growth above potential, 0.5 if growth above
potential potential
Normal ce 1z z 0=
times -1.5<output gap <1.5 05 = 0.5
-0.5 if growth below 20.75 if growth below
Good times | Output gap =1.5 potential, 20.75 if growth potential. 21 if growth above
above potential potential

Fonte: European Commission (2018).

Além disso, as regras permitem o afastamento, temporéario, do processo de ajuste de curto
prazo e atencdo as metas fiscais de médio prazo, o que da maior flexibilidade no &mbito do corretive
arm e restringe a austeridade em momentos de baixo nivel de atividade econémica.

As normas favorecem o uso de clausulas de escape (escape clauses), entre elas as chamadas
structural reform clause. Isto permite o desvio temporario do MTO ou do processo de ajuste em caso
de reformas de impacto no crescimento do produto potencial e efeitos positivos na situagéo fiscal de
longo prazo. O desvio, no entanto, ndo deve violar o limite de déficit de 3% do GDP no momento em
gue o pais recorrer ao uso da clausula (EUC, 2018, item 1.3.2.3).

Os paises podem ainda justificar, em determinadas condices, o afastamento temporario do
MTO ou do caminho de ajuste tracado no contexto de avaliacdo do SCP, com o objetivo de realizar
gastos de investimentos especificos, assemelhados as reformas estruturais, com impacto nas
condi¢bes orcamentérias de longo prazo e na sustentabilidade das financas publicas, desde que
observe, como desvio maximo do balango estrutural, o limite de 1,5% do GDP (EUC, 2018, item
1.3.2.4)5,

Finalmente, a avaliacdo do SCP verifica se o pais membro atende aos requisitos do parametro
de referéncia das despesas. Como visto acima, o crescimento dos gastos, excluidos os juros, 0s
beneficios aos desempregados e aqueles realizados com recursos de programas da EU, ndo pode
superar a taxa média anual de expansao do produto potencial, a0 menos que 0 excesso de gasto seja
coberto por receitas discricionarias. Se 0s paises ndo observarem o0 MTO, a taxa de crescimento das
despesas deve ser menor, de modo a permitir a construgdo do caminho de convergéncia para 0 MTO
programado, por meio da contracdo do balango estrutural, seja com o corte de despesas seja com 0
aumento da receita (EUC, 2018, item 1.3.2.6).

(15) Cf. EUC (2018, p. 43): “A temporary deviation from the MTO, or the adjustment path towards it, may be
granted for the financing of certain specific investments with positive, direct and verifiable long-term budgetary effects on
growth and on the sustainability of public finances under certain conditions.”
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O ndo cumprimento das obrigacdes do corretive arm leva a outros procedimentos do corretive
arm, estruturado a partir do Excessive Deficit Procedure (EDP). A admissdo do EDP ocorre ao se
verificar, pelo menos, uma das seguintes condicoes: i) o déficit publico presente ou previsto exceder
a 3% do GDP e ii) a divida superar a 60% do GDP, sem que 0 aumento seja provocado por condicdes
especificas do ciclo, e ndo se observe queda do excesso de endividamento nos Gltimos trés anos a
uma taxa média de 1/20 a.a., nem politicas indicando os caminhos de reducéo da divida.

O EDP néo envolve procedimentos orcamentarios ordinarios. E o meio derradeiro de
enfrentar os problemas de conducédo da politica fiscal e forca a ado¢do das medidas necessarias, no
prazo maximo de seis meses ou de trés meses nos casos de maior gravidade, visando atingir os valores
acordados de déficit (nominal e estrutural) e de divida.

As medidas propostas tém um acompanhamento sistematico®® e, a depender da avaliagdo, o
procedimento pode ser mantido, suspenso ou reforcado. Se as medidas anunciadas forem
consideradas apropriadas, o controle é afrouxado e 0 prazo para atingir as metas pode ser ampliado
caso algum evento inesperado impacte as financas publicas e dificulte a trajetéria do programa (EUC,
2018, item 2.1).

A revisdo do SGP, apesar das criticas por ampliar as regras de escape, conseguiu adaptar
melhor os requisitos de ajuste a situacdo macroecondmica do pais e, assim, alargar o espago de
atuacdo da politica fiscal com o uso de estabilizadores automaticos e investimentos de caréater
estrutural, além de evitar cortes de gastos pro-ciclicos. A flexibilidade do corretive arm resultou em
regras e procedimentos menos rigidos, com espaco de tolerancia dos programas de consolidacéo fiscal
e aumento de prazos de correcdo, em troca de politicas de longo prazo preocupadas com a
sustentabilidade da divida’.

A decisdo de levar em conta o futuro das contas publicas deu lugar a ndo realizag&o de cortes
de gastos em situacdo de baixo crescimento econdmico e maior alcance a politica fiscal. Por outro
lado, o efeito sobre a credibilidade do sistema mostrou-se dibio. As respostas ndo se adequaram aos
objetivos e 0 acumulo de normas tornou o processo complexo, dependente da apuragdo controversa
do indicador de balango estrutural e de previsfes nem sempre corretas, com perda de transparéncia e
dificuldade de aplicag&o das regras, contrariando as condigdes, teoricas, esperadas de um modelo de
regras fiscais (Kopits; Symansky, 1998).

As dificuldades de aplicacdo levaram varios analistas a questionarem o regime fiscal vigente
(Claeys, G. et al. 2016; Darvas, Martin, Ragot, 2018) e cresceram as sugestes de uso da politica de
teto de gastos.

(16) Cf. European Commission memo (27 may 2013; p. 3): “For Member States in Excessive Deficit Procedure,
the Two Pack introduces a system of monitoring that will co-exist with, and complement, the requirements set out under the
SGP. Graduated according to the EDP stage it finds itself in, the Member State concerned must regularly provide further
information to the Commission on the measures it has taken to correct its excessive deficit. The Commission will then be in
a better position to detect any risks to this correction. When such risks are detected, the Commission can address a
recommendation directly to the Member State concerned so that it makes sure it does everything necessary to avoid being
judged non-compliant and thereby avoid financial sanctions.”

(17) Cf. European Commission (2018, p. 23): “By setting a budgetary target in structural terms — i.e. cyclically
adjusted and net of one-off and other temporary measures — the preventive arm of the Pact aims to ensure that the underlying
fiscal position of Member States is conducive to medium-term sustainability, while allowing for the free operation of the
automatic stabilizers.”
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1.3 As regras fiscais baseadas no teto de gastos

A adocdo de regras fiscais de teto dos gastos publicos cresceu sistematicamente desde 0s anos
2000. Esta politica, em geral, vem associada a outras normas, como meta de superavit fiscal ou limite
de endividamento. De acordo com Ljungman (2008), o principal argumento para se usar a regra do
teto de gasto como guia de politica fiscal decorre, sobretudo, do fato de ser a melhor escolha em
termos operacionais e dar suporte a formulacdo da politica fiscal, permitindo ao governo controlar o
orcamento e alcancar alta taxa de cumprimento das regras. Outros apontam a flexibilidade como
elemento particularmente importante. Ndo dificulta a acdo dos estabilizadores automaticos e demais
politicas anticiclicas, bem como facilita a elaboragdo de normas favorveis aos investimentos e ao
controle de gastos em tempos favoraveis (Guergil et al., 2017; Ayuso i Casals, 2012)

Cordes et al. (2015) lembra que, embora o objetivo explicito das regras de teto de gasto seja
o0 de melhorar a sustentabilidade fiscal, a meta ndo declarada pode ser reduzir o tamanho do Estado
ou, como é comum nos paises avangados, buscar meios de amainar a volatilidade dos gastos
governamentais no médio prazo. Um ponto comum é a preocupacio com a composigdo dos gastos. E
preciso cuidado para ndo cortar despesas de capital e comprometer o crescimento potencial de longo
prazo (Eyraud et al. 2018).

A politica de teto de gasto, embora tenha tragos convergentes, permite configurar regimes
fiscais de diferentes caracteristicas, ao envolver escolhas respondendo a objetivos fiscais e a
realidades econémicas e politicas distintas. Como colocou Ljungman (2008), o arranjo do modelo a
ser adotado exige a definigdo de varios aspectos: quais as categorias de gasto a serem incluidas; como
conciliar o limite de despesas com as variacOes de inflacdo; qual a opcéo a ser usada ao se definir os
limites de gastos plurianuais, considerando existir relativo consenso a favor de restrigdes aos gastos
agregados em uma perspectiva de médio prazo; como conciliar o teto das despesas com 0s outros
objetivos fiscais; quais as escolhas ao responder a eventos nao esperados e, finalmente, qual serd o
formato usado como base legal da politica de teto de gasto.

Um ponto central envolve a decisdo de quais gastos devem estar entre aqueles que sdo
controlados. A deliberacdo nao é simples, pois sempre existem argumentos a favor e contra o uso de
excegdes. No caso de se considerar apenas a disciplina fiscal, a tendéncia, segundo Ljungman (2008),
é definir o teto abarcando todos os gastos. Entretanto, essa perspectiva tem de levar em conta outros
aspectos da politica fiscal, como a estabilizacdo econémica, as condi¢des de financiamento, a situacdo
do mercado de trabalho em momentos de crise e o crescimento de longo prazo.

O autor vé como justificavel a exclusdo de certos itens da restricdo do teto, mas, no seu
entender, € melhor o uso do principio de abrangéncia total e a adocdo de excecbes em casos
especificos. Porém, ressalta que a abrangéncia plena torna mais facil preservar a politica do teto.
Acredita que “a reasonable position is that the ceiling should include all expenditure categories that
are subjected to the expansionary pressure in public decision making” (p. 9). Outros autores (Ayuso
i Casals, 2012; Cordes et al., 2015) tém posi¢des semelhantes e concordam que, em termos teoricos,

amelhor opc¢éo é envolver todos os itens, por motivos de transparéncia e de eficacia do controle fiscal.

A exclusédo dos gastos com juros é consensual, mas a concordancia em relacdo a outros itens
é menor. A falta de consenso tedrico e os argumentos pro e contra a exclusdo de certos itens indicam
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gue ndo hé situacdo ideal quando se trata da abrangéncia da cobertura na politica de teto de gastos, a
escolha depende da situacdo particular de cada pais ao definir o proprio regime fiscal.

A exclusdo de gastos com salde e educacdo, além de despesas diretamente vinculadas a
receitas especificas, tem baixo apoio. Os investimentos merecem atencdo especifica: de um lado, por
serem alvos faceis de cortes e, de outro, pelo papel relevante que desempenham no crescimento de
longo prazo. E comum a ideia de que a regra do teto afeta os investimentos e sdo plausiveis os
argumentos a favor de serem excluidos das restricdes. Ljungman (2008), no entanto, lembra que a
dificuldade de dar tratamento adequado as questdes dos investimentos restringe o0 uso do critério de
simples exclusdo desses gastos do teto. O mais comum € que 0s investimentos tenham tratamento
diferenciado na politica de teto de gasto, sem gue, em geral, sejam totalmente excluidos do teto.

Um desafio & politica de teto de gastos é como tratar as flutuacgGes ciclicas e usar as politicas
fiscais para suavizar esses movimentos. Em termos macroecondmicos, é justificavel certa variacdo
de gasto publico de ano para ano a fim de reduzir as flutuagdes ciclicas no produto e no emprego,
sobretudo, por meio da livre operacdo dos estabilizadores automaticos e também de medidas
discricionarias em momentos de recessao. N@o obstante, Ljungman (2008) recorda a dificuldade de
prever corretamente essas flutuacdes e de calibrar as despesas de modo a adequar as flutuacGes
temporarias ao redor de um nivel estrutural de gasto. A tarefa de projetar o output gap e a elasticidade
do gasto ciclico gera obstaculos para estabelecer ex-ante um nivel de gasto ciclicamente ajustado e
cria problemas praticos ao regime de teto de gastos.

A defini¢do do teto levando em conta o movimento ciclico projetado é dificil, sobretudo,
quando se trabalha com um regime de médio prazo. Alguns analistas sugerem estabelecer o teto dando
espaco a expansdo dos gastos ciclicos, reservando, nos momentos de bom desempenho econémico,
certa margem (the contingent margin) entre o valor dos gastos planejados e o teto (Ljungman, 2008;
Ayuso i Casals, 2012)*8, Outra opcéo é separar os gastos ciclicos e os estruturais e a exclusdo de
gastos do teto contemplaria apenas os de carater estrutural. Como o objetivo fundamental da politica
de teto € manter os gastos em um nivel sustentavel, a proposta é concentrar esforgos no controle das
despesas em termos estruturais mais do que efetivos e admitir certa variacdo de um ano para o outro.
Porém, o tamanho dessa flexibilidade ird depender do tipo do regime adotado. Em resumo, é bem
aceita a proposicédo de que o regime envolvendo conjunto abrangente de gastos requer algum tipo de
mecanismo capaz de lidar com os momentos desfavoraveis. Como a proposta usual € fixar o teto de
gasto seguindo a previsdo sobre 0 movimento futuro, a sugestao é adotar regra fixando o montante de
gasto agregado superior ao valor projetado, estabelecendo uma margem preventiva com o intuito de
absorver os desvios imprevistos.

As questdes relatadas acima estéo diretamente vinculadas a deciséo sobre o tempo que o valor
das despesas ir4 permanecer inalterado. Ou seja, se a meta de gasto é definida em base anual ou
plurianual. Embora o modelo possa variar, prevalece o entendimento de que a melhor solucéo é
definir um regime baseado em multiplos anos (Manescu; Bova, 2020; Ljungman, 2008; Ayuso i
Casals, 2012). O regime pode escolher: optar por montante fixo de gasto durante o periodo de

(18) A Suécia adota esse sistema de contingency margin com o objetivo de absorver as flutuagdes no nivel de gasto
devido as alteragdes ciclicas e eventuais problemas de ordem macroeconémica (Hansson Brusewitz; Lindh, 2005).
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permanéncia do governo no poder ou por um sistema mével, com o valor mudando a cada ano e maior
discricdo no médio prazo.

A definicdo do teto em termos plurianuais coloca o problema de lidar com o impacto da
inflacdo nos gastos publicos. Em esséncia, a distor¢ao potencial é causada por erros nas previsoes. O
mecanismo apropriado para fazer o ajuste e manter as despesas em termos reais no nivel pretendido
ir depender da natureza, nivel e volatilidade da inflagdo. Como todos os gastos publicos sdo afetados
pela inflagdo, 0 governo pode levar em conta os precos e salarios futuros no momento em que define
o0 valor do teto de gasto e prepara o orcamento. A Finlandia e a Holanda, por exemplo, definem o teto
de gasto para quatro anos em termos reais e convertem em termos nominais no momento em que
prepara o or¢gamento anual, enquanto que a Suécia define em termos nominais o teto de gastos de trés
anos.

Ayuso i Casals (2012) acredita que a definigdo do teto de gasto em termos nominais tem a
vantagem de dar maior transparéncia e facilitar o monitoramento do processo. No entanto, a escolha
depende também do tempo utilizado pelo regime em uso. No curto prazo, o limite nominal pode
ajudar a estabilizacdo, uma vez que a adocdo de uma meta real anual dificulta o ajuste da taxa de
crescimento do gasto ex-post. Mas, no médio prazo, segundo o autor, a meta de gastos em termos
reais pode ser mais adequada se houver a preocupacdo de manter estavel o volume de bens e servigos
oferecidos pelo setor publico. Por isso, defende que a meta nominal no médio prazo s6 pode ser
definida de forma sensata se tiver como referéncia a trajetéria definida em termos reais.

A questdo de como fixar o limite de gasto é controversa e sdo multiplas as possibilidades de
definir o critério a ser adotado. Porém, a regra geral é o de fixar o valor das despesas levando em
conta 0 movimento futuro do produto, o que vale incorporar no teto dos gastos o valor esperado das
receitas. Claeys et al. (2016) propdem como parametro de crescimento dos gastos (ajustado pela
exclusdo de alguns componentes de despesa) a taxa de crescimento do produto potencial real de médio
prazo, somado a meta de inflagdo definida pelo Banco Central. Como na proposta o regime fiscal é
composto pelo teto de gasto e pelo montante da divida, os autores defendem que se o valor da divida
superar o critério estabelecido, o crescimento maximo da despesa teria de ser reduzido em 0,02 vezes
da diferenca em relagdo ao teto, como forma de devolver a divida ao limite legalmente definido. J&
Manescu; Bova (2020) defendem que a expansdo da despesa corrente nominal ocorra em linha com
0 crescimento esperado do PIB nominal (produto potencial), de modo a manter constante a relagdo
entre o valor total do gasto e o produto nacional. No caso de ser necessario reduzir a divida a um nivel
sustentavel, 0 montante de gasto teria de ser ajustado a fim de adequar o tamanho da divida.

Fuest; Gros (2019) propdem como regra o crescimento nominal dos gastos, associada ao
comportamento desejado do montante da divida, baseado na relacdo divida/GDP equivalente a 60%.
Formalmente, a regra pode ser escrita como: gt= ypt — (D1 — 0.6) x g em que a taxa nominal de
crescimento do gasto (gt) € igual a tendéncia da taxa de expansdo da renda nominal (ypt), deduzindo
um valor desejado para a queda da divida (D.-1), multiplicada por um fator (q) equivalente ao inverso
do nimero de anos que se pretende alcancar a corre¢do do excesso da divida.

Ljungman (2008), com o propdsito de garantir a sustentabilidade fiscal, afirma que, apesar
das incertezas em definir a meta de equilibrio fiscal, € possivel estabelecer uma relacéo entre o teto
de gastos, as receitas e determinada meta de equilibrio orgamentario ou montante da divida. Assim,
o valor dos gastos para 0 ano t+n (Ewn), consistente com a previsio da receita governamental Ruq € a
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meta para o orgamento Bl poderia ser escrito da seguinte forma: Ecn = Run + ATwn - Blun - E%un,
onde: ATwn € 0 efeito de alteragdes tributarias ndo inclusas na previséo de receitae E*w., é a previséo
de gastos do governo fora do teto. A fim de evitar movimentos pré-ciclicos, o autor sugere um ajuste
estrutural total ou parcial da meta fiscal ao se definir o valor do teto de despesas, que leve em conta
0s desvios dos niveis de emprego e producao.

O aumento de gastos poderia ent&o ser definido como: E = Run + ATwn - E%un, qUe expressa
a possibilidade de elevar os gastos acima do teto por valor equivalente ao aumento da receita ndo
utilizada como garantia das despesas excluidas do teto. Entretanto, o autor chama a atencdo que
vincular explicitamente o célculo do teto de gasto as previsdes de receitas fiscais, como proposto
nessa formulacdo, reduz a discricionariedade da politica fiscal e pode ndo ser aceito politicamente, o
gue leva a opcdo de ndo institucionalizar um tipo especifico de norma técnica. Outra formulacao
possivel, segundo o autor, seria a de expandir 0s gastos a uma taxa maxima que mantenha constante
a relacdo com o produto potencial e ndo com o efetivo, a fim de evitar movimentos pro-ciclicos dos
gastos. Neste caso, a formulagéo seria: Evn = f x GDP™'n, com o f sendo definido de modo a manter
a meta de balancgo estrutural. O problema com este método estd na dificuldade de estabelecer as
projecOes para o produto potencial, além de restringir a discricionariedade das ages. Um terceiro
método, pouco adotado, seria definir como teto uma taxa constante de crescimento dos gastos, em
termos nominais ou reais, independente da taxa de crescimento da receita ou do produto, onde: E =
Q.

O caso da Suécia é ilustrativo de como é possivel lidar com a politica de teto de gastos em
um modelo plurianual. Segundo Hansson Brusewitz e Lindh (2005), a Suécia usa o regime fiscal que
inclui a definigdo de teto de gastos nominal para o horizonte temporal de trés anos, com movimentos
continuos, de modo que os dois primeiros anos (t+1 e t+2) sdo dados por decisdes passadas. O teto
de gasto do ano t+3 é proposto pelo governo e aprovado no legislativo anualmente. O total do gasto
é dividido em 27 diferentes &reas, cada qual tem sua propria estrutura tributéria e as defini¢des de
gastos tém que levar em contas o teto estabelecido em periodos anteriores e o rearranjo de dotagdes
realiza-se dentro da mesma area de despesa.

O orgamento abrange cerca de 2/3 do total de gastos do governo geral, mantendo a autonomia
dos governos locais, e estdo incluidos o sistema de pensdes e as despesas sensiveis as variagdes
ciclicas, deixando de fora as despesas com juros. A inflacdo é tratada como qualquer outro fator com
impacto no orgamento, sem mecanismos de ajuste automatico.

O regime fiscal inclui, além do teto de gasto, a meta de médio prazo de superavit do governo
geral, que se traduz, na pratica, como proposta de superavit orcamentario anual, visando reduzir a
divida publica e sustentar o impacto do envelhecimento da populacdo, bem como atender as regras
fiscais definidas na EU. Além disso, a proposta tem como meta manter superavit estrutural capaz de
permitir a acdo dos estabilizadores automaticos e outras formas de incerteza orcamentaria. A proposta
de superavit fiscal pode ter um desvio de até 2% do GDP por razdes ciclicas que, normalmente, s&o
levados em conta no momento em que € decidido o orcamento anual, e o retorno a situagéo fiscal
desejada pode ser lento, a depender do quadro econdmico.

Vérios fatores, de acordo com os autores, sdo levados em consideragdo ao se determinar o
teto de gasto. A equacdo ilustra a relagdo no médio prazo entre a variagao das receitas para o ano t+3
(ATws) e o nivel do teto de gasto (Cis): Cez = Rus+ ATus— S — OEws + M, onde Rz € a receita
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governamental esperada para o t+3, S é o nivel estrutural de empréstimos liquidos do governo geral,
OE:3 s80 os gastos liquidos projetados ndo incluidos no teto. De modo que, o limite méximo de
despesas compativel com o volume de receitas planejadas € igual a Rus + ATws — S — OEws. A esse
valor inclui-se uma margem fiscal (M) a fim de se obter o valor desejado do teto de gasto. Ou seja, 0
nivel méaximo de gasto planejado é definido como sendo: Ci.z — M = Rua+ ATws— S — OEws3, que leva
em consideracdo 0 movimento dos gastos e as a¢Oes esperadas no campo tributario, considerando
certa relacdo entre o produto da economia e o teto de gasto.

As formulacdes descritas acima indicam uma variedade de situagBGes possiveis, mas, em
praticamente todos os casos, h& elementos comuns que séo considerados como fatores na definicao
do valor do teto de gasto: primeiro, a evolucdo do produto e da receita e, segundo, meios de ampliar
0s gastos em resposta as variagdes ciclicas, sem abrir mdo da condicao de sustentabilidade fiscal.

Finalmente, as experiéncias nacionais indicam néo existir caminho unico do status legislativo
da politica de teto de gastos. Segundo Cordes et al. (2015), as economias emergentes sdo as que mais
definem o uso de regras de teto de gastos por meio de normas estatutarias em comparagdo com as
economias avancadas. Nestas, o regime fixando o teto de médio prazo é uma restricdo voluntaria que
0s governos colocam sobre si mesmos. Em nenhum dos trés paises (Finlandia, Holanda e Suécia)
estudados por Ljungman (2008) o regime de teto é fixado na legislagdo e ndo h& sancbes
predeterminadas em caso de se exceder o teto.

1.4 As regras fiscais nos governos subnacionais

O uso de regras fiscais nos governos subnacionais acompanhou o crescimento verificado na
esfera central. O movimento de descentralizagdo ampliou o peso dos entes subnacionais e cresceu a
preocupacdo com a tendéncia atribuida a esse nivel de governo de incorrer em déficits excessivos
(conhecido na literatura como deficit bias). Na avaliacdo de Rodden et al. (2003) a dificuldade de
garantir a disciplina fiscal vigorando o soft budget constraint, diante da possibilidade de os entes
obterem o socorro federal (bailout policy), faz com que seja interessante, em diferentes situagoes,
usar mecanismos de supervisdo hierarquica e de regulacdo a fim de impor, desde o centro, rigido
controle fiscal (hard budget constraint), com o propdésito de conciliar o processo de descentraliza¢do
com normas capazes de sinalizar caminhos de disciplina fiscal, de fortalecer a coordenacéo entre as
esferas de governo e, por vezes, alinhar as agdes dos governos subnacionais aos do governo central.

A literatura destaca que o mecanismo de regras fiscais, embora exerca algum efeito positivo
na disciplina fiscal e seja uma estrutura de politica Gtil, ndo é alternativa capaz de substituir sistemas
mal concebidos de relagdes fiscais intergovernamentais nem pode ser canal eficaz de disciplina fiscal
sem amplo suporte politico e social (Ter-Minassian, 2007; Eyraud; Sirera, 2015; Martinez-Vazquez;
Civelek, 2019). Segundo Ter-Minassian (2007), € improvavel as regras fiscais cumprirem bem a sua
funcdo em paises onde nédo existe clara atribuicdo de despesas, a base de receitas proprias dos entes
subnacionais € insatisfatoria, o sistema de partilha ndo é planejado adequadamente e os repasses
federais cobrem o excesso de gastos.

Além disso, o regime de regras fiscais no plano subnacional ndo se define como simples
transposicdo do que é aplicado a esfera central. As diferencas de estrutura politica (federacdo ou
estado unitario), de reparticdo de receitas e despesas, de graus de autonomia politica e financeira e de
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representatividade de estados e de governos locais refletem especificidades nacionais e indicam a
inviabilidade de construir o modelo ideal, recomendavel a todos.

O amplo espectro de situacbes de uso das regras fiscais subnacionais produz sistemas
variados e de diferenciados alcances. A ado¢do de regras semelhantes ndo assegura resultados iguais.
O rigor de cada uma delas e 0 modo como se combinam estdo diretamente atreladas as peculiaridades
de sua formulagdo e a maneira como sdo empregadas. Assim, 0s paises, mesmo quando empregam
categorias e numero de regras semelhantes, podem ter diferentes escolhas e resultados distintos na
imposicdao de restri¢Bes fiscais (Vammalle; Bambalaite, 2021).

A definicdo do regime de regras fiscais depende também da estrutura legal das relagbes
governamentais. Nos paises centralizados, as decisGes competem ao governo geral. Ja em paises
federativos, elas estdo sujeitas as situacOes especificas e assumem caracteristicas proprias. A
diferenciagdo do uso de regras fiscais e de controles diretos é relevante, pois, estes, por serem mais
restritivos, reforcam o poder federal, mesmo em paises federalistas, e abrem espaco ao
microgerenciamento da politica fiscal subnacional (Eyraud; Sirera, 2015). O usual sdo as regras
fiscais autoimpostas, como nos EUA, porque o aparato institucional limita o poder central de definir
regras. A Unido Europeia, em geral, usam acordos intergovernamentais negociados nas decisfes de
regras de governos estaduais e regionais (Vammalle; Bambalaite, 2021).

Eyraud et.al. (2020), em texto recente do FMI, lembra que, apesar de inimeros paises,
avancados e em desenvolvimento, adotarem limites numéricos no controle de agregados em
orcamentos de entes subnacionais, a literatura ndo definiu a melhor estrutura conceitual de arranjos
institucionais subnacionais. Nao ha posicéo consolidada sobre o tipo de arranjo e de regras fiscais.
Estdo em aberto questdes como o grau de complexidade das regras e a inclusdo de clausulas de escape
ou de desenhos alternativos. As regras mais adotadas, atualmente, sdo as de orgamento equilibrado e
as de limite da divida, em destaque a regra de ouro, contraria ao financiamento de gastos correntes,
além de restricbes ao servigo da divida. Este conjunto de regras €, com frequéncia, aliado a limites
quantitativos de empréstimos e de regras processuais exigindo a aprovagdo do governo central na
contratacdo de empréstimos, comuns em paises em desenvolvimento, com o intuito de limitar o
financiamento aos gastos de investimentos e as operagdes em moeda estrangeira.

Os autores lembram ainda, refor¢ando a posigéo de outros, a necessidade de atengédo especial
a selecdo de regras dos entes subnacionais. O modelo aceito no plano nacional, baseado no uso da
divida publica como ancora e de uma regra operacional, ndo pode simplesmente ser transplantado ao
plano subnacional. As decisdes, complexas, requerem desenho préprio gragas ao elevado risco de
ocorréncia de déficits e as dificuldades de realizacdo de ajustes fiscais. Isto faz com que a defini¢do
de regras fiscais subnacionais envolva certa tensdo: de um lado, precisam ser mais estritas, em
resposta ao deficit bias e, de outro, devem ser flexiveis, de modo a dar aos entes, donos de estruturas
orcamentarias rigidas e responsaveis por gastos de dificil contencdo, condi¢cdes de evitarem os
movimentos pro-ciclicos e terem acesso a emprestimos adequados ao financiamento dos
investimentos.

A questdo é como enfrentar o problema. Os autores veem a experiéncia estadual americana
de empregar a regra de orcamento equilibrado, associada a um fundo (rainy day fund) dotado de
recursos poupados nos momentos de alta arrecadacdo como exemplo exitoso de suavizar o ciclo. Na
fase de reversdo ciclica, é possivel recorrer ao fundo para evitar cortes expressivos de gastos. O estudo
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aponta também trés tipos de regras operacionais que dao espaco ao financiamento de investimentos
publicos: i) a regra de orcamento equilibrado com um teto de déficit que deixe espaco ao nivel
desejado de investimento publico; ii) regra de orcamento corrente com veto ao financiamento de
gastos correntes e a possibilidade de empréstimos para investimentos e pagamento do principal da
divida e iii) regra de ouro, em que sé é possivel financiar investimentos. Outros tipos de regras (tetos
de gastos, teto de gastos correntes, controle da divida e do servi¢o da divida) também sdo aceitos com
objetivos semelhantes. Mas, ndo existe solucdo ideal de tratar a sustentabilidade e de apoiar o
investimento, pois a escolha da regra depende de condi¢es especificas e do peso relativo atribuido a
cada um desses objetivos.

Nos paises da OECD, a regra de ouro é comumente empregada por requerer equilibrio do
orcamento corrente e dar espaco ao financiamento do investimento publico. Nenhum dos paises da
amostra do estudo da OCDE proibe totalmente empréstimos para despesas de capital. Nos EUA, os
estados, com excecdo de Vermont, tém normas constitucionais de orcamento equilibrado, mas o seu
uso nem sempre é claro e varia entre as unidades. Em geral, abrangem o or¢camento operacional e
deixam de fora o financiamento dos gastos de capital (Vammalle; Bambalaite, 2021).

O texto do FMI indica outras possibilidades de flexibilizar as regras subnacionais e de
conciliar a politica de ajuste fiscal com respostas a eventos inesperados e estabilizagdo econémica. O
balanco ciclicamente ajustado, aceito comumente no plano nacional, é visto como inadequado por
sua complexidade. O uso de regras de gasto, como alternativa, ndo é comum, poucos paises a adotam
devido a rigidez das despesas e a dificuldade de cortar gastos politicamente sensiveis, com baixo grau
de discricionariedade. Isto exigiria reduzir as despesas de capital e prejudicar o crescimento e a
arrecadacdo, em nome da contencdo do déficit, em tempo de desaceleragdo ciclica. Na OECD os
limites explicitos a gastos sdo pouco utilizados, restritos a gastos especificos, sobretudo os de pessoal,
e os valores, em geral, relacionados a renda, inflagdo ou crescimento da populagédo (OCDE, 2006).

O estudo defende a solugdo, relativamente comum, de regras em que vale clausulas de
relaxamento ou de suspensdo dos limites dos agregados fiscais nos casos de choques inesperados,
decorrentes de desastres naturais ou de ordem econdmica, permitindo responder a situagdo, com o
cuidado de ndo abandonar o compromisso fiscal de longo prazo. Isto evitaria as san¢des e as a¢oes
corretivas, de carater financeiro e administrativo, comumente previstos em caso de ndo cumprimentos
das restri¢des fiscais. Embora ndo seja comum, existem, em alguns paises da OCDE, mecanismos
formais de resgate (bailout) dos entes subnacionais, empregados em nome da sustentabilidade fiscal,
e sujeitos a custos aos contratantes para reduzir o risco moral. Vammalle; Bambalaite (2021)
propdem, por ser mais eficaz, evitar o problema. Uma alternativa possivel é reformular o sistema de
financiamento dos entes subnacionais, como fez a Holanda, aproximando os recursos disponiveis as
tarefas obrigatorias, a fim de conter os problemas de ordem fiscal decorrentes de insuficiéncia
financeira.

2 Regras fiscais: a experiéncia brasileira

Os modelos de controle fiscal da economia brasileira acompanharam a tendéncia
internacional e, desde os anos 1990, as regras fiscais sdo a base dos regimes atuais. Até entdo, as
medidas restritivas dependiam de conjunturas especificas e tinham carater discricionario. No periodo
dominado pela visdo monetarista, o corte de gastos era empregado para conter o déficit publico e o

Texto para Discusséo. Unicamp. IE, Campinas, n. 426, fev. 2022. 19



Francisco Luiz C. Lopreato

seu financiamento, visto como inflacionario. Os defensores da inércia inflacionaria adotaram a prética
de choques heterodoxos no combate a inflagdo, enquanto os formuladores do Plano Collor atribuiram
a alta de precos ao excesso de liquidez monetéria e bloquearam os ativos financeiros na tentativa de
conter 0s pregos.

As diferentes abordagens de combate a inflacdo ndo alcancaram sucesso antes da
renegociacdo da divida externa e do fim da obrigacdo de gerar saldos comerciais, necessarios ao
pagamento dos encargos. O Plano Brady facilitou o acordo e deu lugar ao Plano Real. O uso do
modelo de sustentabilidade da divida publica no combate a inflagdo colocou em pauta a construcdo
de um regime fiscal comprometido com o controle permanente dos gastos, capaz de evitar os
problemas de inconsisténcia intertemporal e garantir no tempo a solvéncia da divida pablica.

A politica fiscal transformou-se em peca central da estabilidade econdmica e pilar do
processo de valorizacdo do capital financeiro, com as regras fiscais ocupando o lugar de elemento
nuclear dos regimes fiscais adotados no Pais dai em diante. A experiéncia brasileira, apesar de emular
exemplos internacionais, usou modelos proprios, adaptados aos ideais de politica econdmica local,
com aproximagdes e afastamento do comumente prescrito em outros lugares.

A crise de 2008 deu lugar a mudancas consistentes de orientagdo do uso de regras fiscais no
cenério internacional. O movimento, sem abandonar o desejo de controle fiscal e de solvéncia da
divida publica, questionou o aparato de regras de carater pro-ciclico e buscou modelos mais flexiveis,
preocupados em atender os gastos de curto prazo em tempos de queda da atividade econdmica e em
facilitar os investimentos e as reformas estruturais, na tentativa de priorizar as condi¢oes de longo
prazo de sustentabilidade da divida.

A experiéncia brasileira fechou os olhos a isso. Desde meados da década anterior, assistiu-se
a expansao da ortodoxia, aplicacdo de regras rigidas, ndo atentas as a¢des anticiclicas e aos gastos
com olhar de futuro, na contraméo da tendéncia mundial. Mesmo com a pandemia, a retérica pouco
mudou. A exigéncia de atender os gastos decorrentes da crise sanitaria colocou em Xxeque 0S
instrumentos de controle fiscal e obrigou, na prética, o abandono do sistema em vigor. Porém, a reacéo
a crise ndo questionou o status quo nem aproximou as normas fiscais a tendéncia do cenario
internacional, simplesmente promoveu alteracBes ad hoc do marco legal, dirigidas a atender a
conjuntura, com data marcada de retorno a situagdo anterior.

2.1 Regras e o controle fiscal na esfera federal

O uso de regras fiscais no Brasil, proximo a tendéncia internacional, pouco influenciou o
aparato legal das financas publicas até os anos 1990. A excecdo mais relevante, no plano federal,
talvez seja a adogéo da regra de ouro na Constituicdo de 1988 (Art. 167, inciso IlI), que, na pratica,
ndo teve consequéncia na conducdo da politica orgamentaria por longo periodo.

O Plano Real inaugurou outro momento. A exposicdo de motivo do programa, seguindo a
proposta tedrica de Bacha (1994), colocou o controle da politica fiscal como peca central do processo
de estabilizacdo e defendeu medidas de corte permanente de gastos, indicando o comprometimento,
hoje e no futuro, com uma politica fiscal crivel, em condi¢Ges de manter o ajuste intertemporal das
contas publicas e a sustentabilidade da divida (Lopreato, 2013, cap. 4).
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A proposta alterou 0 modo até entdo usado de controle fiscal. O indicador da Necessidade de
Financiamento do Setor Pablico (NFSP) perdeu o lugar de principal indicador fiscal, substituido pela
situacdo prospectiva das contas publicas, baseada no comportamento futuro dos principais fatores da
dindmica da divida publica.

O conjunto de medidas idealizadas nos anos iniciais do programa (entre elas, as privatizacoes,
a renegociacao das dividas dos governos subnacionais e as reformas da previdéncia e tributéria),
acompanhada do expressivo aumento da arrecadacao, apontou cenario confortavel de solvéncia da
divida publica e ndo exigiu medidas contundentes de corte de gastos. As crises da Asia e da Russia,
aliado aos problemas de balango de pagamentos brasileiro, provocaram a alta dos juros e a
desvalorizagdo do cambio, com reflexo no quadro econdmico e na trajetoria esperada da divida
publica, elevando o risco de default.

O acordo com o FMI de 1998, como parte da politica de enfrentamento da instabilidade,
alterou 0 modelo institucional e o aproximou do cenério internacional. A proposta implicita do Plano
Real ganhou contornos efetivos e o regime fiscal passou a fixar, na Lei de Diretrizes Orcamentarias
(LDO), metas de superdvit primario compativeis com a dindmica sustentavel da divida publica e,
simultaneamente, em resposta aos guestionamentos de ordem interna, imp6s, como regra adicional,
limites a despesa de pessoal, com pouco efeito pratico no controle das contas pUblicas?®.

A Lei de Responsabilidade Fiscal (LRF)%, no plano federal, institucionalizou as regras ja
utilizadas desde o acordo com o FMI. A norma exigia, a todas as esferas de governo, a definigéo de
“metas anuais, em valores correntes e constantes, relativas a receitas, despesas, resultados nominal
e primério e montante da divida publica, para o exercicio a que se referirem e para os dois seguintes”
(Art. 4° § 1°) e a verificacdo, ao final de cada bimestre, da compatibilidade entre 0 comportamento da
receita e 0 cumprimento das metas de resultado primario ou nominal, caso contrario, 0 ente teria de
limitar os empenhos e a movimentagdo financeira até conseguir atender as metas anunciadas (Art.
9°).

Além disso, estabeleceu o limite de despesa total com pessoal de 50% da receita corrente
liquida na esfera federal (Art. 19) e vedou a realizacdo de operagdes de crédito entre um ente da
federacdo e outro e entre uma instituicdo financeira estatal e o seu controlador na qualidade de
beneficiario do empréstimo (Arts. 35 e 36). Finalmente, definiu a obrigacdo de o executivo enviar ao
Congresso Nacional projeto de lei com os limites do montante da divida mobiliaria federal e regras
de enguadramento em caso de a divida superar o valor fixado (Arts. 30 e 31).

A LRF, de fato, pouco afetou o comportamento fiscal da esfera federal. A sua prioridade,
como se vera mais tarde, foi controlar as financas subnacionais, de olho nos possiveis efeitos
macroecondmicos do processo de descentralizagéo fiscal em curso. Sem fixar o teto da divida publica
federal, as principais implicagdes resumiram-se a necessidade de atingir os resultados fiscais fixados
na LDO e de limitar os empenhos em caso de frustracdo de receita, associada a proibicdo de efetuar
operag0es de crédito com as institui¢des financeiras sob o seu controle.

(19) A Lei Complementar n. 96, de 31 de maio de 1999, conhecida como Lei Camata Il, definiu como limite de
gasto de pessoal, no caso da Unido, o equivalente a cinquenta por cento da Receita Corrente Liquida Federal.

(20) Lei Complementar n. 101, de 04/05/2000.
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Em termos praticos, a LRF ndo alterou o processo de execugdo orcamentaria delineado no
acordo com o FMI (1998) de trabalhar com o valor dos gastos do or¢camento corrente e de capital
(OCC) como um residuo, a ser realizado depois de dadas as condi¢des de obter a meta de superavit
priméario. Legalmente, o ndo cumprimento das metas fiscais poderia ocorrer se a Unido decretasse o
estado de calamidade publica, reconhecido pelo Congresso Nacional (Art. 65). Sem o apelo a este
expediente, a eventual frustracdo de receita ou 0s movimentos nao esperados de cAmbio e juros, em
caso de deterioracdo fiscal, seriam compensados por cortes das despesas discricionarias a fim de
elevar o superavit primario e assegurar a trajetéria desejada da relacéo divida/PIB.

A centralidade da sustentabilidade da divida enrijeceu o processo de condugdo das contas
publicas. A discricionariedade anterior deu lugar a politica focada na relacdo divida/PIB, negando
espaco as politicas de expansdo de gastos ligados ao crescimento ou a desaceleragéo do ciclo.?: Como
ocorreu na Europa, o0 modelo de regras fiscais acentuou o carater pro-ciclico da politica fiscal, mas,
ainda assim, ndo se questionou o quadro institucional vigente. Enquanto o SGP e as medidas
subsequentes trataram de rever as regras do Tratado de Maastrich, visando facilitar os gastos na
desaceleracdo do ciclo, as politicas de investimentos publicos e as reformas institucionais de longo
prazo, o debate interno restringiu-se as questdes de curto prazo e ficou preso ao movimento de ajuste,
priorizando o corte de gastos, sem se ater as vantagens de investimentos produtivos e das reformas
de impacto futuro.

O modelo de regras fiscais manteve-se praticamente intacto no governo Lula. As alteracdes
limitaram-se a descontar o valor dos investimentos do Plano de Acelera¢do do Crescimento (PAC)
da meta de superdvit primario prevista na LDO e a retirada da Petrobras e da Eletrobras do célculo de
necessidade de financiamento (NFSP). Isto tornou menos rigida a meta de superavit primario, sem
ferir a légica entdo existente. A politica fiscal, apesar de manter o tripé convencional de politica
econdmica e a narrativa da sustentabilidade da divida, abriu mao da politica de austeridade e,
paulatinamente, adotou medidas desenvolvimentistas, de expansdo do Estado, subsidios fiscais,
politicas de incentivos aos investimentos e ao crescimento, ampliagdo das despesas das empresas
estatais e do crédito dos bancos publicos, com o objetivo de elevar o produto e melhorar a relacdo
divida/ PIB (Lopreato, 2013, cap. 5).

A atuacdo do governo Lula, antes criticada, ganhou apoio ao defender o uso da politica fiscal
contra a queda da atividade econdmica gerada pela crise de 2008 e se aproximar do que ocorria em
outras partes do mundo. A politica fiscal expansionista ndo se ateve a revisao das regras fiscais. O
interesse mais amplo, de garantir a expansao do papel do Estado e da gestdo da demanda agregada,
ao coincidir, circunstancialmente, com as respostas a crise mundial e o debate de regras fiscais, deu
livre curso a ampliacdo de gastos, sem alterar o quadro institucional, que continuou ancorado na regra
de ouro e na disposicdo de gerar o superavit priméario necessario a garantir a relacdo divida / PIB
esperada.

(21) A rigidez com que se executava a regra fiscal por aqui tinha como agravante o fato de que, mesmo contra a
visdo do FMI, as empresas estatais (Petrobras e Eletrobras), ndo dependentes do tesouro, mantiveram-se no calculo do
resultado fiscal (NFSP).
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O apoio momentaneo logo se reverteu ao se manter a politica fiscal expansiva independente
do quadro de recuperacdo econémica. A mudanca de perspectiva da politica fiscal incomodou 0s
defensores da viséo conservadora, mesmo diante da boa situagdo das contas publicas.

A crise do governo Dilma deu espaco aos arautos da austeridade e favoraveis as medidas
restritivas, de corte liberal, contréarios a postura de a¢des estatais, com o argumento de que o controle
fiscal abriria caminho ao setor privado e impulsionaria o crescimento econdmico. Em termos tedricos,
voltou-se a defender a visdo convencional de que a crise econdmica é o reflexo imediato da situacéo
fiscal e a sustentabilidade da divida requer o controle dos gastos publicos.

O encaminhamento seguiu o lugar comum: reviu o modelo de regra fiscal e definiu o controle
dos gastos publicos por periodo de tempo longo. A Emenda Constitucional n. 95/2016 definiu a
politica de teto de gastos como base do novo regime fiscal, a vigorar por um periodo de vinte anos,
passivel de ter os seus parametros revistos somente apds dez anos do inicio de sua vigéncia. A nova
medida ndo mexeu no quadro anterior. Assim, o regime fiscal aprovado passou a ser definido pela
conjugacao de trés regras fiscais: i) a regra de ouro; ii) a meta de resultado primario compativel com
as condicdes de sustentabilidade da divida e iii) a politica de teto de gastos.

2.1.1 A politica de teto de gastos

O regime fiscal do Pais acompanhou tracos de outros paises ao associar a regra do teto e a
meta de superavit primario. O quadro institucional passou a requerer o cumprimento de trés
indicadores. O mais antigo, a Regra de Ouro, proibe a realizacéo de operacdes de credito com valor
maior do que as despesas de capital (CF 88, Art. 167, 11) e, até entdo, esteve quase esquecida por ndo
impactar de fato a dinamica orcamentéria. O papel efetivo de controle fiscal exercia-se, assim, por
meio da definicdo da meta de superavit primario, obrigando a limites de empenhos e a
contingenciamento de gastos até se alcancar o valor definido na LDO.

A regra do teto prop6s-se a dar outra dimensdo ao controle das contas publicas e assumiu o
compromisso de conter os gastos primarios e reduzir o papel do Estado. A adog¢do desse tipo de regra
fiscal seguiu a tendéncia do cenério internacional de defender medidas simples, em contraposicao a
crescente complexidade do sistema de regras da comunidade europeia de dificil verificagdo e sujeitas
a revisdes constantes.

A regra de teto de gastos, supostamente, teria a seu favor a agilidade em termos operacionais
e a facilidade de atender as vérias possibilidades de formulacdo da politica fiscal, ao garantir o
controle do or¢camento e taxas elevadas de cumprimento das normas. Como se viu em item anterior,
as propostas se diferenciam e algumas configuragdes sdo mais bem aceitas do que outras, existindo o
risco de acarretar a redugdo do papel do Estado e de interferir na composicdo dos gastos, se ndo
houver atencdo as despesas de capital. A escolha do que sujeitar ao teto varia e 0 mais aceito
teoricamente € a inclusdo de todos 0s gastos, com a excecdo, consensual, do pagamento dos juros.
N&o se descarta a retirada de outros itens, principalmente dos investimentos, a depender de aspectos
especificos da politica fiscal. O modelo usado ao fixar o limite de gasto também é incerto, mas, as
propostas, invariavelmente, incorporam ao teto o movimento futuro da economia, ao levar em conta
o crescimento esperado do produto, da receita tributaria e da inflacdo ao definir o limite de gasto. E
bem aceito definir o teto seguindo a taxa de crescimento do produto potencial real de médio prazo e
a meta de inflacdo do banco central, bem como considerar a possibilidade de incluir as alteracfes
tributarias ndo incorporadas a estimativa de receita e de prever gastos fora do teto.
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A preocupacdo tedrica € dispor de instrumento capaz de elevar gastos em resposta as
flutuagbes ciclicas sem abrir médo da sustentabilidade fiscal. A escolha de controlar as despesas em
termos estruturais mais do que nominal, dando espaco a certa variagdo de gasto de um ano a outro é
uma alternativa, a outra é definir regime de multiplos anos, com a op¢do de usar um sistema maével
ou fixar montante fixo de gasto durante o periodo de governo.

A experiéncia brasileira, decorrente da EC n. 95/2016, pouco dialogou com as questdes do
debate internacional. N&o existe, é verdade, padrdo mundial. A construcao das regras fiscais tem de
estar atrelada as especificidades locais. Porém, o usual é a discussdo acompanhar a tendéncia mundial,
com adaptaces as condi¢Bes do cenério interno.

O nosso modelo descolou-se do debate internacional e assumiu carater idiossincratico. As
particularidades sdo mdaltiplas. As especificidades comecam do ponto de partida motivacional da
adogdo desse tipo de regra fiscal. No cenario mundial, os modelos sugeridos da regra do teto ndo
tinham como meta explicita a redugdo do papel do Estado, embora se reconheca tal possibilidade. O
principal objetivo é estabilizar o montante de gasto em relag&o ao produto e garantir a sustentabilidade
dadivida. A EC 95/2016 teve o proposito de reduzir a participacdo do Estado na economia. O governo
Temer, de visdo liberal, visou conter a acdo estatal e confrontar o pacto social aprovado na
Constituicdo de 1988, por meio de cortes de gastos, sobretudo das despesas sociais, por serem estas
as de maior crescimento do periodo. A reducdo do espaco estatal, nesta perspectiva, abriria campo a
atuacdo do capital privado e a retomada do crescimento econdémico.

Em outra particularidade, o olhar da PEC 95 fixou-se no passado e definiu o limite de gastos
olhando para tras. A base para o gasto do primeiro ano de vigéncia da regra (2017) foi o valor da
despesa primaria paga em 201622, Os limites dos anos seguintes séo fixados considerando o montante
do ano anterior, acrescido do IPCA (indice de Preco ao Consumidor Amplo) do periodo de 12 meses
encerrado em junho. Ou seja, a EC 95, diferente da proposta tedrica usual, ndo incorporou ao limite
das despesas o crescimento do produto, os eventuais ganhos de arrecada¢ao ou 0 avango populacional.

O futuro ndo entrou no computo do teto de gasto. O congelamento das condicGes
estabelecidas por, pelo menos, dez anos — tempo minimo para alterar o método de correcao dos limites
— provoca, inevitavelmente, reducdo do papel do Estado e cortes significativos de gastos em diferentes
areas.

O uso de regras flexiveis, comuns em outras experiéncias pés-crise de 2008, visando evitar
movimentos pro-ciclicos e a expansdo do orgamento quando houver queda da atividade econémica,
ndo mereceu atencdo. A construcdo da norma brasileira mostrou-se néo flexivel em vérias dimensoes.
Primeiro, o teto de gastos abarcou todos os gastos primarios. A exce¢do ficou por conta das
transferéncias legais a outras esferas de governo? para néo alterar a reparticdo da receita tributaria
entre os entes federativos e dificultar a aprovagdo da medida. Segundo, ndo ha qualquer tipo de
tratamento especial aos investimentos nem aqueles com impacto no crescimento do produto potencial.

(22) Acrescida dos restos a pagar pagos, de outras operacOes que afetam o resultado primario e da corregéo de 7,2%

(23) O art. 10, 78 6° no célculo dos limites exclui as seguintes despesas: (i) transferéncias constitucionais, por
participacdo ou partilha de receita; (ii) outras transferéncias obrigatorias derivadas de lei que sejam apuradas em fungdo de
receita vinculada; (iii) créditos extraordindrios; (iv) despesas com a realizagdo de elei¢des pela justica eleitoral; e (v)
despesas com aumento de capital de empresas estatais ndo dependentes.
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Terceiro, o limite de gasto é fixado considerando a taxa de inflagdo passada, sem levar em conta as
fases do ciclo econdmico e meios de tratar altas imprevistas de inflacdo.

Além disso, ndo ha previsdo de clausulas de escape em momentos de dificuldades. A abertura
de crédito suplementar ou especial, instrumentos usuais de politica orcamentaria, é vetada como meio
de ampliar o valor autorizado de despesa primaria (art. 107, 11, § 5°). N&o se contempla o uso de
gastos extrateto em caso de retracdo econémica ou de necessidade de responder a situacOes
emergenciais, bem como mecanismos de fuga diante de perda acentuada de arrecadacdo. A Unica
possibilidade aberta é o uso de créditos extraordinarios em caso de situacfes imprevisiveis e urgentes
previstos na Constituicdo, como as decorrentes de guerra, comocéo interna ou calamidade publica
(art. 167, § 3°).

A fixacdo do limite da despesa priméria é igualmente singular. O teto é definido, anualmente,
de modo individual, para os trés poderes e alguns 6rgdos?. Ou seja, eventuais compensacdes de gastos
s6 podem ocorrer no interior do préprio poder ou do 6rgao especifico, reduzindo a liberdade de lidar
com os limites. A presenga de elevadas despesas obrigatorias, caso da previdéncia e das despesas de
pessoal no poder executivo, faz recair sobre as despesas discricionarias a maior parte do ajuste. Por
outro lado, altera¢6es do indice de inflagdo podem também afetar o valor real dos gastos previstos, ja
que a regra ndo lida com a questdo da inflacdo esperada. Se o nivel de preco superar o indice de
corregdo utilizado na defini¢do do valor do teto, 0s gastos perdem em termos reais e ndo podem ser
compensados por despesas adicionais, mesmo se sustentada por aumento de arrecadacao.

A regra do teto como norma constitucional é outro elemento incomum. Por si sd, este fato
enrijece a proposta e dificulta possiveis alteragdes. Qual a razao de se optar por mudar a constitui¢do
se outras normas fiscais, com excecao da regra de ouro, ndo seguiram esse caminho? A escolha deve
ser atribuida a necessidade de alterar as vinculagdes constitucionais dos gastos de saude e educagéo.
A PEC 95, em 2017, seguiu o padrdo entdo vigente, com o gasto federal em educacao de no minimo
15% da RCL (Receita Corrente Liquida) e em salde de ndo menos de 18% do total dos impostos.
Mas, esses valores deixam de se atrelar a arrecadagdo dos anos seguintes e passam a ser calculados
de modo semelhante ao dos demais gastos, vinculando as aplicacdes nessas areas aos valores
definidos no ano inicial, com a simples correcéo inflacionaria. Ou seja, a medida suspendeu, por 20
anos, a determinagdo constitucional anterior e colocou no limbo o projeto de 1988 de criacdo do
Estado de bem estar social.

A ldgica da PEC 95 gera tensdes latentes. A fixagdo dos limites de gastos, associada a
tendéncia de expansdo de despesas obrigatdrias relevantes, sem incorporar 0s ganhos reais de
arrecadacao, gera conflitos na operacionalizacdo do regime fiscal. A necessidade de respeitar o teto
requer cortes por consideravel periodo de tempo, alcangando, assim, a reducdo desejada do papel do
Estado. A vontade explicita da visdo liberal reflete-se, no campo econémico, na queda de despesas
discricionarias, sobretudo, de investimentos e de politicas publicas. Por outro lado, a continua perda
de espaco de manobra no orcamento acirra 0 embate politico e exige negocia¢des cada vez mais

(24) Séo eles: a) Poder Executivo; b) Supremo Tribunal Federal (STF), Superior Tribunal de Justi¢a (STJ), Conselho
Nacional de Justica (CNJ), Justica do Trabalho, Justica Federal, Justica Militar da Unido, Justica Eleitoral e Justica do
Distrito Federal e Territorios, no Judiciario; c) Senado Federal, Camara dos Deputados e Tribunal de Contas da Unido
(TCU), no Legislativo; d) Ministério Publico da Unido (MPU) e Conselho Nacional do Ministério Piblico (CNMP); e e)
Defensoria Publica da Unido (DPU).
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complexas, como ilustram os debates recentes da PEC dos precatorios e das emendas parlamentares,
principalmente em ambiente politico diferente daquele de origem da medida, elevando a instabilidade
e as pressdes por mudancas da regra fiscal.

As duavidas sobre o cumprimento das regras e as demandas por revisdo do regime geram
tensdes crescentes. As primeiras dificuldades foram superadas gracas a relativa folga do montante
inicial de gastos e a presenca de circunstancias especificas. O valor elevado da base inicial do teto, a
gueda da inflacdo e os cortes de despesas discricionarias permitiram acomodar a estratégia sem ebulir
0 ambiente, a custa de reducdo dos espacos futuros. Porém, os limites do regime fiscal tornaram-se
palpaveis nos anos seguintes. O baixo nivel dos investimentos tornou a regra de ouro peca efetiva de
restricao a gastos e a pandemia deu cores dramaticas a convivéncia com as regras fiscais, pois, como
bem lembrou Orair (2021), as trés regras convergem no sentido de dificultar a atuacéo anticiclica da
politica fiscal.

Tal rigidez escancarou a incapacidade de lidar com situagdes de emergéncia, como é comum
em outros paises. A inagdo do sistema em responder a crise sanitéria levou a forjar solugdes ad hoc
por meio de mudancas legislativas no aparato legal do regime fiscal. A LRF (art. 65) permite a
dispensa do cumprimento da meta fiscal definida na LDO em caso de decretagdo de calamidade
publica. A PEC 95, por sua vez, exclui do teto de gastos os créditos extraordinarios voltados ao
atendimento das situacBGes urgentes e imprevistas definidas na constituicdo, como os casos de
calamidade publica (art. 107 § 6°).

O governo valeu-se das brechas existentes e enviou ao Congresso Nacional o pedido de
reconhecimento do estado de calamidade publica, aceito pelo Decreto Legislativo n.6/2020. Além
disso, o Congresso Nacional aprovou, em tempo recorde, outra emenda constitucional (EC n.
106/2020) criando regime fiscal e financeiro extraordinario, instituindo em 2020 o chamado
orcamento de guerra, para enfrentar o estado de calamidade. A medida, ao flexibilizar o arcabougo
fiscal, tornou possivel descumprir a regra de ouro e a meta de resultado primario. O poder executivo
pode entdo langar mdo de amplo volume de créditos extraordinarios a fim de financiar o auxilio
emergencial as pessoas que perderam renda e os repasses, de liquidez e de solvéncia, as empresas
afetadas pela crise. O apelo a recursos fora do teto permitiu transitar da austeridade & sua negagéo,
com as despesas primarias saltando de 19,5% para 26,1% do PIB, e manter, ao menos formalmente,
a regra estipulada pela PEC 95 (Orair, 2021).

A resposta brasileira a pandemia teve muito de comum com outras experiéncias. A gravidade
da crise levou os paises, dentro de suas especificidades, a comportamentos fiscais semelhantes no
atendimento dos problemas de satde e dos desdobramentos econdmicos e sociais imediatos (OECD,
2020). A diferenca parece estar no modo de lidar com a questéo fiscal. Como ja se discutiu em tépico
anterior do trabalho, a evolucéo recente das regras fiscais tentou evitar os efeitos pré-ciclicos e abrir
espacos a expansdo de gastos com impacto na estratégia de crescimento de médio e longo prazos.
Como mostra o estudo do OECD, os estados membros, em defesa dessa posicéo, criaram estimulos
fiscais em apoio a recuperacdo econdmica e postergaram a consolidacdo fiscal para um momento
futuro melhor.

O enfoque no Brasil é outro. O ideal da austeridade prevalece e se olhou a situagdo de 2020
como desvio pontual inevitavel, a ser logo superado, retornando ao status quo anterior. A economia
prescindiria de medidas fiscais para sustentar a recuperacdo e 0s cortes de gastos alcancariam a
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dimensdo necessaria a vigéncia das regras fiscais, condi¢bes vistas como suficientes a retomada do
crescimento. A realidade definiu outro rumo. A continuidade do quadro de crise de salde, econdmica
e social em 2021 levou a reedicdo das medidas ad hoc e a manutencéo da resposta emergencial que,
como bem lembrou Orair (2021), é de natureza distinta de politicas fiscais de sustentacdo da demanda
agregada e de favorecimento do crescimento econdmico.

As discussdes teoricas atualmente em curso de revisdo do papel da politica fiscal e de criagao
de regras fiscais consistentes com estratégias de médio e longo prazo continuam a nao ter eco
internamente. Os dirigentes seguem presos aos dogmas tradicionais e defensores de politicas de
austeridade em nome da consolidag&o fiscal, quando se reconhece, cada vez mais, a necessidade de
pensar o futuro, sem o que o equilibrio fiscal ndo se sustenta e ndo tem sentido. O futuro por aqui
indica a retomada das regras fiscais e a manutencdo do regime fiscal dominado pela rigidez e
incapacidade de dar respostas as demandas de uma economia em recuperacao.

Tal visdo esbarra, no entanto, no campo politico e no desejo de reelei¢do presidencial, que,
diante das restricbes em elevar o gasto publico, busca caminhos ad hoc, por meio de nova proposta
de emenda constitucional?®, para aumentar as despesas e driblar o marco legal. A possivel aprovacdo
da medida evidencia o casuismo deletério, uma vez que o aumento do espaco fiscal ndo tem por tras
a revisao da estratégia fiscal ou do modelo atual de regra fiscal, nem o olhar sobre o futuro, pelo
contrario, tem carater pontual, responde a interesses eleitoreiros e se coloca como o retrato da situacdo
catatbnica em que se encontra o Pais.

2.2 Regras e o controle fiscal na esfera estadual

O controle fiscal dos governos subnacionais é comum e emprega instrumentos variados. As
formas que assumem estdo associadas a diferentes graus de autonomia fiscal. A figura 1, retirada do
trabalho de Eyraud et al. (2020), mostra que o controle direto do governo central é o responsavel pela
maior reducdo da autonomia dos entes subnacionais e 0s mecanismos de mercado, no extremo oposto,
garantem mais liberdade de acéo. As regras fiscais, por sua vez, de acordo com 0s autores, situam-se
entre essas duas situacdes e se distinguem dos controles diretos, apesar de nem sempre ser simples de
estabelecer a diferenca. Estas, em geral, sdo numéricas e aplicadas aos grandes agregados fiscais,
enguanto os controles diretos tendem a ter carater processual ad hoc, empregados em subagregados
fiscais, como as despesas correntes e outros.

Figura 1
Forms of control over subnational finances

Less subnational autonomy More autonomy

Direct controls : Cooperative Pure
Fiscal rules I
by [hﬂ center arrangemenr& le]'kE[ dISEIPllﬂE

Como se viu anteriormente, o uso de regras fiscais ganhou impulso nos anos 1990. A onda
liberal, ao defender o movimento de descentralizagdo fiscal, valeu-se das normas conhecidas como

(25) Cf. PEC dos Precatérios (PEC 23/2021), que reestrutura o saldo de dividas judiciais da Unido para abrir espago
no teto de gastos a partir de 2022.
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hard budget constraint para enrijecer o controle das finangas subnacionais, a fim de evitar eventual
descontrole fiscal e os efeitos negativos no plano macroeconémico. A literatura econdmica nado
oferece clara orientacdo sobre qual o melhor arranjo institucional. As diferentes configuracdes
nacionais, a depender do formato legal (unitarios ou federativos), do grau de autonomia politica e
financeira e do modelo de distribuicdo de encargos e das relagdes intergovernamentais nao permitem
a constituicdo de padrdo amplamente aceito envolvendo as regras fiscais e outras formas de controle
das financas subnacionais, nem torna possivel a simples transposi¢do das regras vigentes no plano
federal & esfera subnacional.

As especificidades criaram arranjos institucionais distintos, que, em geral, usam regras de
orcamento equilibrado, limite de divida e a regra de ouro, aliado a imposicdo de mecanismos
tradicionais de controles diretos (Ter-Minassian; Craig, 1997), envolvendo os empréstimos e 0s
limites ao servico da divida publica, bem como a exigéncia de o governo central aprovar a contratacao
de empréstimos.

O reconhecimento da necessidade de evitar movimentos pro-ciclicos e de incorporar acdes
fiscais de médio e longo prazos trouxe outro olhar sobre o controle dos governos subnacionais. O
estudo de Eyraud et al. (2020), do FMI, observou que se, de um lado, é preciso atentar aos problemas
do deficit bias e do excesso de empréstimos; de outro, € indispensavel considerar as especificidades
e a alta rigidez das financas subnacionais. O fato de terem estrutura de gastos pouco flexivel, em boa
parte definida na esfera federal, e de ndo contarem com facilidade de acesso ao crédito e a divida
publica tém dificuldades de conter gastos e de ajustar as contas nos momentos de baixo crescimento.
Assim, a obrigagéo de respeitarem as regras fiscais os coloca em dificuldades e deixa a alternativa de
apelarem as politicas pré-ciclicas de corte de gastos, sobretudo investimentos, aprofundando a
retracdo econdmica.

A construcdo de regras, simultaneamente, mais estritas e flexiveis no plano subnacional do
gue as existentes no governo central coloca o desafio de definir a ordem institucional capaz de
controlar as contas publicas e de manter flexibilidade suficiente, com clausulas de relaxamento ou de
suspensdo de limites dos agregados fiscais em resposta a choques inesperados, em particular, em
situacdo de severa contragdo econdmica, evitando politicas pro-ciclicas e cortes de gastos
responsaveis por aprofundar a desaceleracdo econémica. N&o h& consenso de como enfrentar o
problema. Em termos tedricos, o estudo propde facilitar o acesso a mecanismos de financiamento dos
investimentos e de sustentacdo de pagamentos de outros gastos durante periodos de retracéo
econbmica, a serem utilizados como meio de conciliar politicas de ajuste e estabilidade econémica,
sem se afastar do arranjo fiscal.

O movimento recente no Brasil parece andar na contramdo. O controle direto federal sobre
0s empréstimos e a divida dos governos subnacionais € um mecanismo tradicional no cenario nacional
e a efetividade do seu papel restritivo dependia de negociacdes, sem anular o poder estadual na area
fiscal. No tempo do regime militar, resolucbes do Senado Federal impuseram medidas,
aparentemente, mais severas, sem, de fato, alterar a l6gica do sistema, preocupada mais em direcionar
0s gastos do que, propriamente, controlar os empréstimos ou a divida.

As normas deixavam brechas por onde as contratagdes de empréstimos podiam burlar os
limites legais, desde que aprovadas por 6rgdos federais e 0 Senado Federal, se 0s gastos fossem
compativeis com os planos nacionais de desenvolvimento ou decorrentes de situagdes excepcionais
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e de urgéncia (Resolucdo Senado Federal n. 62/75). O mesmo ocorria nos casos de garantias de
operacdes realizadas por entidades subnacionais que, a juizo do Banco Central, demonstrassem
condicbes de saldar os compromissos (Resolugdo Bacen n. 345/75). A Resolucdo do Senado Federal
n. 93/75, ao caracterizar as dividas como intralimites e extralimites, deixou explicita a
excepcionalidade na contratacdo de certas operacdes, se observado o rito de tramitacéo do processo.?®
O lancamento de titulos da divida publica, por sua vez, tinha colocagéo automatica quando se tratava
de mero giro da divida e se submetia a certo tramite de aprovacgdo nos demais casos.?” As operagoes
de crédito externo, apesar de ndo terem limites especificos, respeitavam processo semelhante e
dependiam de pareceres emitidos por 6rgdos federais sobre prioridade e capacidade de pagamento do
tomador do credito.

A forca dos controles diretos acabou, em grande medida, limitada a regular o uso dos
recursos, uma vez que o montante de empréstimos, assim como o endividamento, vinculou-se ao
poder de barganha das unidades e aos interesses envolvidos no processo de negociagdo de cada
operagéo, sobretudo, no momento em que a dificuldade de financiamento do balango de pagamentos
direcionou a demanda de crédito ao exterior.

A negociagéo da divida externa com o FMI, em 1983, alterou o quadro anterior. O programa
de ajuste do balanco de pagamentos, centrado no corte do déficit publico, levou o Banco Central a
adotar a Resolucao 831/1983 obrigando os agentes financeiros a rolarem apenas 80% dos débitos
vincendos e os entes subnacionais a gerarem 0s recursos fiscais necessarios ao pagamento do saldo
restante, como meio de conter o endividamento e o déficit publico.

O efeito restritivo da medida mostrou-se efetivo, mas a sua continuidade esbarrou na forga
politica dos governadores eleitos em 1982 e na dificuldade de sustentar o ajuste fiscal na presenca
das transferéncias de recursos reais ao exterior. O Banco Central acabou por editar varias outras
resolucdes de teor semelhante ora relaxando ora endurecendo a rolagem dos empréstimos, ao sabor
da conjuntura econémica, sem alcangar os objetivos desejados, j& que a divida externa, causa
fundamental do problema fiscal, continuou a balizar o resultado das contas publicas da Unido e das
esferas subnacionais (Lopreato, 2002).

A renegociacdo da divida externa, em 1994, abriu caminho ao Plano Real e & reestruturacao
das contas publicas. O plano de estabiliza¢do, centrado no ajuste fiscal, defendeu o corte permanente
do déficit pablico, com o controle da esfera subnacional, como meio de sustentar o equilibrio
macroecondémico.

A legitimidade da administracdo federal, aliada a deterioracdo financeira dos entes
subnacionais, alterou o arranjo politico. A Unido pode empregar forca inusitada no desenho do
programa de renegociagdo das dividas subnacionais e definiu controles de dificil aceitacdo em outros

(26) Eram consideradas operacdes extralimites as realizadas com o BNH — Banco Nacional de Habitacdo; o FNDU
— Fundo de Apoio ao Desenvolvimento Urbano e o FAZ — Fundo de Apoio ao Desenvolvimento Social. O processo teria de
ser autorizado pelo BC, apreciado pela SAREM/Seplan e pelo Conselho Monetario Nacional (CMN), antes de ser
encaminhado ao Senado Federal para deliberagéo.

(27) A operacao concluia-se apds a apreciacdo do Banco Central, manifestacdo da Sarem sobre a aplicagdo dos
recursos e a aprovagdo do CMN.
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tempos, responsaveis por rever o ajuste das contas publicas e por levar adiante a execuc¢do do
programa estabelecido.

O controle de empréstimos e a negociacdo de fluxos de pagamentos até entdo utilizados
cederam o lugar a programas individualizados, aprovados nas respectivas casas legislativas, forcando
as unidades a realizarem ajustes patrimoniais, com a venda de empresas e bancos publicos, e
cumprirem as metas fiscais acordadas. Os superavits primarios teriam de ser suficientes para pagar
0s juros e parte do principal da divida, de modo a alcancar, dentro do prazo fixado no acordo, uma
relacdo entre a RLR (receita liquida real) e a DCL (divida consolidada liquida) equivalente a 1. Em
caso de ndo cumprimento das obrigaces com o servigo da divida, a Unido obteve o direito de
bloquear recursos dos entes subnacionais até 0 montante necessario ao pagamento dos encargos da
divida negociada (Lopreato, 2000).

A Resolucdo do Senado Federal n. 78/ 1998, com normas mais duras de endividamento e
contratacdo de empréstimos, consistentes com o programa de reestruturacdo do setor publico e as
restricdes aos gastos de pessoal®®, ampliaram, em condi¢des inéditas, o arcabougo de controle direto
federal das finangas subnacionais e delineou o limiar de nova configuracdo das relagOes
intergovernamentais, marcada pelo poder ndo usual da Unido de impor a sua forga na negociagéo da
situacdo fiscal.

A supremacia federal sustentou o avanco institucional com a aprovagdo do novo modelo de
regras fiscais, por meio da LRF, onde se estabeleceu “from the top” (Eyraud et al., 2020) um conjunto
de regras numéricas e procedimentos orcamentarios visando disciplinar e dar diretrizes & conduta
fiscal das trés esferas de governo. O modelo aprovado, embora herdeiro das leis da Nova Zelandia,
pouco tem em comum com aquele, que, como se viu antes, defendeu linhas gerais de a¢des a serem
observadas na condug&o das finangas publicas e 0 compromisso em perseguir a satde fiscal, sem ferir
a liberdade de os governos definirem a estratégia e as diretrizes de atuacdo, nem a obrigacao de
seguirem regras rigidas de comportamento fiscal.

A LRF introduziu normas de conduta discrepantes entre as esferas de governo e se tornou
incisiva, de fato, na conducéo das finangas subnacionais, pois a Unido livrou-se de parte importante
das restricGes ao ndo se cumprir até hoje a determinagdo (Art. 30, inciso 1) de criar limites a divida
federal. A definicdo de diretrizes gerais e as regras de conduta orcamentéria forgcaram os entes a
seguirem a trajetoria delineada desde o centro, com a liberdade, consentida, de, pelo menos,
escolherem caminhos préprios de ajuste até atingirem as metas fiscais. O programa estabeleceu
limites de endividamento, o prazo e as condi¢des de enquadramento e linhas obrigatorias de atuag&o.
Primeiro, exigiu limitar os empenhos, no caso de frustracdo de receita esperada, até assegurar o
cumprimento das metas fiscais (art. 9°). Segundo, instituiu que os entes enquadrados no teto da divida
gue vierem a superar o limite ao final de um quadrimestre devem retornar a ele nos trés quadrimestres
subsequentes, sendo 25% no primeiro, estando proibidos de realizarem operagdes de crédito enquanto
nao se adequarem e de receberem transferéncias voluntarias se ultrapassarem o tempo de retorno ao
teto até a solucéo do problema (art. 31). Terceiro, vetou a contratacéo e a concessao de vantagens se
a despesa de pessoal atingir 95% do teto previsto para este gasto (Art. 22) e, se for ultrapassado,

(28) A Lei Camata Il (LC n. 96 de 31/5/1999), em substituicdo a Lei Camata | (LC n. 82 de 27/3/1995), determina
um limite de 60% do total da receita corrente liquida dos entes subnacionais com gastos de pessoal.
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determinou a sua eliminacdo nos dois quadrimestres seguintes, sendo, pelo menos, um terco no
primeiro (Art. 23).

A LRF contemplou dois tipos de valvulas de escape: i) o limite de endividamento pode ser
alterado, por solicitacdo do Presidente da Republica ao Congresso, em caso de instabilidade
econbmica ou alteracbes de politica monetaria e cambial (art. 30) e ii) a ocorréncia de calamidade
publica, reconhecida pelo Congresso Nacional ou Assembleias Legislativas, suspende os prazos de
enguadramento dos gastos de pessoal e de divida pablica e livra o ente de atingir os resultados fiscais
durante o periodo que perdurar a situagao.

O arranjo institucional, por ser a fusdo de regras fiscais e de controles diretos, reduziu o
espaco de manobra e empurrou 0s entes subnacionais a seguirem as determinac@es vindas de cima.
O superavit primério tem de alcangar, no minimo, o0 necessario ao pagamento da divida e os
empréstimos poderiam ser contratados em caso de folga no movimento da divida e sem comprometer
a trajetdria contratual esperada.

A lei exige a submissdo de todos os pleitos de operacOes de crédito, inclusive de empresas
controladas, ao crivo do Ministério da Fazenda (art. 32). As Resolucdes do Senado Federal 40/2001
e 43/2001 reforgaram as restrigdes de acesso a crédito, presentes ja com a proibicéo de lancar titulos
mobiliarios, e, de modo semelhante a medida anterior (Resolugdo n. 78/1998), definiram parametros
de endividamento e de garantias concedidas pela esfera federal®.

A construcdo da LRF, baseada no conceito de sustentabilidade da divida, ndo colocou em
questdo as implicacOes da descentralizagdo em curso no federalismo brasileiro e a estrutura de gastos
dos governos subnacionais. Sutherland et al. (2006) reconheceram que a atribuigcdo de certo tipo de
despesas a essa esfera de governo pode acarretar problemas de definigdo e de resultados das regras
fiscais em caso de descentralizacdo de servigos publicos politicamente sensiveis, em razdo da
dificuldade de o governo central resistir as demandas de resgates financeiros.

A questdo ¢ pertinente quando se olha a dindmica das finangas subnacionais. O or¢camento,
com parte expressiva de gastos concentrada no pagamento da divida, despesa de pessoal e salde e
educacdo, deixa pouca margem de manobra. Além disso, a obrigatoriedade legal de gastar
porcentagem fixa da receita corrente liquida em satde e educagdo acentuou 0 movimento pro-ciclico
das despesas. A expansao da receita tributaria nos tempos de alta facilita o endividamento e puxa
esses gastos sociais, em conjunto com a demanda de novos funcionarios, com reflexo na despesa de
pessoal. Na reversdo do ciclo, a receita desacelera e ndo ha como sustentar a situa¢éo anterior. Como
reconhecem Medas et. al. (2020), analistas do FMI, a politica fiscal tende a reagir a variagdo anual de
receita, com as despesas e 0 proprio endividamento crescendo nos periodos de aumento da receita, 0

(29) De acordo com a Resolucdo do Senado Federal n° 40/20001, até quinze anos apos a sangao dessa Resolucdo
0s entes publicos estardo sujeitos as seguintes normas: i) o limite maximo de endividamento para os Estados correspondera
a duas vezes a sua RCL anual; ii) no caso dos Municipios, este limite maximo correspondera a 1,2 vezes a RCL anual; O
excesso de endividamento tem de ser corrigido, em termos da relagéo divida liquida/RCL, em até 15 anos, em uma proporgao
de 1/15 avo por ano. Enquanto a Resolugdo n°® 43/2001 define os seguintes parametros: i) como montante global de
operacOes de crédito o limite de 16% da receita corrente liquida (RCL); ii) o comprometimento anual com amortizag@es,
juros e demais encargos da divida consolidada é de 11,5% da RCL; iii) O limite para concessdo de garantias é de 22% da
RCL, podendo chegar a 32% e iv) as operagdes de antecipacéo de receita orgamentaria tem o saldo devedor limitado a 7%
da RCL.
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que leva, por outro lado, 0s governos a contrairem os gastos ou a descumprirem as regras fiscais em
momentos de queda da receita (Medas et al., 2020).

A defesa da meta de superavit primario, aliado aos ajustes fiscais em horizonte temporal curto
e as sancOes no descumprimento das normas, teve como consequéncia reforcar o movimento proé-
ciclico. Nos momentos de queda da atividade, a obstru¢do das valvulas de escape deixou como
alternativas o corte de investimentos e/ou a busca do socorro federal.

O movimento instaurado na crise econdmica, a partir de 2015, ilustra essa tendéncia e revelou
nova faceta do controle das finangas subnacionais. O governo central, ao ser chamado a intervir e a
negociar formas de aliviar a situacéo de debilidade financeira, abriu caminho & outra configuragéo do
arranjo institucional, que se caracterizou por incorporar o aparato anterior e ajustar pontos especificos
ao novo tempo. N4o se tratou de repensar o arcabouco legal a luz das experiéncias recentes no plano
internacional, prevaleceu a reacdo ad hoc a deterioracdo das finangas subnacionais. O tratamento
seguiu o viés tradicional de olhar a situacdo como simples deficit bias e de ndo considerar a
especificidade do momento nem as restricGes de ajuste nos periodos de crise aguda.

Os debates sobre os rumos alternativos da politica fiscal e o caminhar das regras fiscais de
segunda geracdo, presentes depois da crise mundial de 2008, ndo tiveram eco por aqui nem reflexo
nas negociagdes em curso. O olhar centrado no deficit bias ndo deu abertura a posicgao alternativa de
afastar o ajuste pré-ciclico de curto prazo e de buscar agdes de impacto na situacao fiscal de longo
prazo, tdo pouco tratou de responder os questionamentos dos analistas do FMI de que: “As despesas
publicas tém sido altamente voléateis e pro-ciclicas, o que reflete debilidades na concepgdo das
regras, bem como a vinculagcao generalizada de receitas em conjunto com as despesas obrigatorias”
(Medas et al., 2020, p. 6). Como também ndo atendeu as propostas de conciliar regras restritas de
controle fiscal e flexibilidade de ac&o das esferas subnacionais (Eyraud et al., 2020; Medas et al.,
2020) ou se esforgcou em seguir a proposta liberal de criar “nova estrutura fiscal subnacional que
imponha restri¢cdes orcamentarias efetivas e fiaveis e reduza a expectativa de futuros resgates pelo
governo federal. Propomos uma reforma que promova elementos que se reforcem mutuamente:
aumento da transparéncia fiscal, depender em maior grau (mas nédo exclusivamente) na disciplina
do mercado e melhoria da concepcéo das regras fiscais. Essa reforma também conferiria maior
flexibilidade aos governos subnacionais — até mesmo sobre como gastar e quando obter empréstimos
— caso cumprissem as regras fiscais” (Medas et al., 2020, p. 8).

As propostas de revisdo do acordo da divida com a Unido tiveram como pauta dominante o
desejo de reforcar o ajuste fiscal, com medidas de austeridade, de cortes de gastos de curto prazo e
adogdo de novos controles diretos, responsaveis por restringir os espacos de atuacdo e limitar a
flexibilidade de os entes manejarem as proprias dificuldades e decidirem o caminho do ajuste a ser
realizado, deixando de fora o conjunto de questfes presente no debate internacional e a alternativa de
distribuicdo de encargos e receita disponivel.

O PLC 257/2016, instrumento inicial de socorro aos entes subnacionais, disposto a alongar
0s contratos de 1997 por até 240 meses e a conceder a moratéria do pagamento do servico da divida
por dois anos, com a exigéncia de ter como contrapartida a aprovacao de leis com medidas de restricdo
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fiscal® e cortes de gastos®!, ndo avancou e se aprovou outra proposta direcionada a replicar, no plano
subnacional, a politica de teto de gastos adotada na esfera federal.

A LC n. 156 de 28/12/2016 renegociou as dividas com a Unido e 0 BNDES®? e usou como
regra de controle fiscal a obrigacdo de os estados aprovarem leis limitando o crescimento anual das
despesas primarias a variacdo da inflacdo passada, medida pelo IPCA, nos dois exercicios
subsequentes a assinatura do termo aditivo.

O teto de gasto neste nivel de governo, apesar de ser indicado com certa frequéncia, ndo é
consensual e, quando aceito, a pratica é recomendada em carater permanente e com 0 montante de
gasto atrelado a expanséao do produto e a arrecadacao potencial. A norma adotada no Pais teve carater
oportunistico, de propdsito imediatista, reflexo da visao liberal voltada a reduzir o espaco publico,
sem enfrentar, de fato, a situacdo financeira dos entes subnacionais. A regra ndo se ateve a
especificidade do movimento dos gastos na esfera subnacional e as dificuldades de seguir esse tipo
de programa. As vinculagdes constitucionais, as decisdes judiciais sobre precatorios e o crescimento
vegetativo da folha de pagamento minam a capacidade de controlar a evolugdo das despesas, mesmo
que este seja o desejo inicial.

A insensibilidade a essas questdes definiu sangdes implausiveis® e indicou a retomada das
negocia¢les em prazo exiguo. O malogro na solugédo da crise financeira levou a criagdo de outro
instrumento de socorro federal, o0 Regime de Recuperacéo Fiscal — RRF (LC n. 159 de 19/5/2017),
voltado a atender casos pontuais, de unidades com problemas graves®*. O programa seguiu o

(30) As leis deveriam contemplar, com duragéo de 24 meses, as seguintes medidas: 1) ndo conceder vantagem,
aumento, reajustes ou adequagdo de remuneraces a qualquer titulo; ii) limitar o crescimento das outras despesas correntes
a variacdo da inflagdo (IPCA); ii) N&do conceder rendncia ou qualquer tipo de beneficio fiscal; iii) suspender admissdo ou
contratagdo de pessoal, a qualquer titulo, ressalvadas as reposicoes decorrentes de vacancia, aposentadoria ou falecimento
de servidores nas areas de educacdo, salde e seguranca; iv) reduzir em 10% (dez por cento) a despesa mensal com cargos
de livre provimento. Além disso, as unidades eram obrigadas a sancionar leis com os seguintes dispositivos: i) institui¢do
do regime de previdéncia complementar; ii) instituicdo de monitoramento fiscal continuo das contas do ente, de modo a
propor medidas necessarias para a manutencéo do equilibrio fiscal; iv) elevagéo das aliquotas de contribuicdo previdenciaria
dos servidores e patronal ao regime proprio de previdéncia social para 14% e 28%; v) reforma do regime juridico dos
servidores ativos e inativos, civis e militares e vi) defini¢do de limite maximo para acréscimo da despesa orcamentaria ndo
financeira, deduzida dos investimentos e das inversdes financeiras, ao montante correspondente a 80% do crescimento
nominal da RCL do exercicio anterior.

(31) I - reducéo em 20% da despesa mensal com cargos de livre provimento, em comparagdao com a do més de junho
de 2014; 1l - vedacdo a contratacdo de operacdo de crédito por prazo equivalente ao dobro do prazo constante do
requerimento de que trata o art. 6° [24 meses]; e 11 - limitacdo das despesas com publicidade e propaganda a 50% da média
dos empenhos efetuados nos Ultimos trés exercicios, por prazo em que for acordada a reducdo extraordinaria.

(32) De acordo com a STN: “Serdo renegociadas as operacdes contratadas até 31 de dezembro de 2015, e cuja
caréncia tenha cessado até 31 de dezembro de 2016. Para essas operacdes, sera concedido um alongamento de prazo de até
20 anos para pagamento, com até 4 anos de caréncia.”

(33) O Art. 4° determina que no caso de ndo cumprimento do teto implicara a revogagdo do prazo adicional e da
reducdo extraordinaria das prestagdes, sendo 0s entes obrigados a restituir em 1 ano os valores diferidos por forca do prazo
adicional nas prestacoes

(34) Segundo o Art. 3° considera-se habilitado para aderir ao Regime de Recuperagdo Fiscal o Estado que atender,
cumulativamente, aos seguintes requisitos: | - receita corrente liquida anual menor que a divida consolidada ao final do
exercicio financeiro anterior ao do pedido de adesdo ao Regime de Recuperacao Fiscal; 11 - despesas liquidadas com pessoal,
com juros e amortizagdes, que somados representem, no minimo, 70% (setenta por cento) da receita corrente liquida aferida
no exercicio financeiro anterior ao do pedido de adesdo ao Regime de Recuperacéo Fiscal; e 111 - valor total de obrigactes
contraidas maior que as disponibilidades de caixa e equivalentes de caixa de recursos sem vinculagao.
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entendimento anterior de olhar o problema como simples resultado da compulsdo, inerente as
unidades, de expandir o déficit. Mantido o diagnostico, a solugdo revelou-se a mesma: garantir um
estrito regime de austeridade, com a imposic¢do de rigidos controles diretos, san¢Oes e perda de
autonomia dos dirigentes locais, retomando as medidas rejeitadas do antigo PLC n. 257/2016, em
troca de apoio a gastos essenciais e a continuidade administrativa.

O RRF, em defesa do ajuste fiscal, propde detalhado programa focado no uso da austeridade
como meio de reerguer financeiramente o ente problemético. As regras de adesdo restringiam o
acesso® e definiam duro conjunto de obrigacdes e restricdes de gastos®®. Os entes teriam de se
comprometer em promulgar leis envolvendo privatizagdes, associadas a altera¢des da previdéncia
social e do regime Unico dos servidores pablicos, com normas semelhantes a da esfera federal ¥, além

(35) As divergéncias na apuracdo dos gastos de pessoal colocaram-se como um dos entraves a novas adesdes.

(36) Como coloca o Art. 8°: Sdo vedados ao Estado durante a vigéncia do Regime de Recuperacao Fiscal:

| - a concessao, a qualquer titulo, de vantagem, aumento, reajuste ou adequacao de remunera¢do de membros dos
Poderes ou de 6rgdos, de servidores e empregados publicos e de militares, exceto aqueles provenientes de sentenca judicial
transitada em julgado, ressalvado o disposto no inciso X do caput do art. 37 da Constituicdo Federal;

Il - a criacdo de cargo, emprego ou fungdo que implique aumento de despesa;

111 - a alteracdo de estrutura de carreira que implique aumento de despesa;

IV - a admissdo ou a contratacdo de pessoal, a qualquer titulo, ressalvadas as reposicoes de cargos de chefia e de
direcdo que ndo acarretem aumento de despesa e aquelas decorrentes de vacancia de cargo efetivo ou vitalicio;

V - arealizacdo de concurso publico, ressalvadas as hipoteses de reposicéo de vacancia;

VI - a criagdo ou a majoracdo de auxilios, vantagens, bonus, abonos, verbas de representacdo ou beneficios de
qualquer natureza em favor de membros dos Poderes, do Ministério Publico ou da Defensoria Publica, de servidores e
empregados publicos e de militares;

VII - a criacdo de despesa obrigatéria de carater continuado;

VIII - a adocio de medida que implique reajuste de despesa obrigatéria acima da variagdo anual do indice Nacional
de Pregos ao Consumidor Amplo (IPCA), ou de outro que vier a substitui-lo, ou da variagdo anual da receita corrente liquida
apurada na forma do inciso 1V do caput do art. 2° da Lei Complementar n. 101, de 4 de maio de 2000, o que for menor;

IX - a concessao ou a ampliacdo de incentivo ou beneficio de natureza tributéria da qual decorra rendncia de receita,
ressalvados os concedidos nos termos da alinea “g” do inciso XII do § 2° do art. 155 da Constitui¢éo Federal;

X - 0 empenho ou a contratagdo de despesas com publicidade e propaganda, exceto para as areas de salde, seguranga,
educacdo no transito e outras de demonstrada utilidade publica;

Xl - a celebracéo de convénio, acordo, ajuste ou outros tipos de instrumentos que envolvam a transferéncia de
recursos para outros entes federativos ou para organizagdes da sociedade civil, ressalvados:

a) aqueles necessarios para a efetiva recuperacdo fiscal;

b) as renovacdes de instrumentos ja vigentes no momento da adesdo ao Regime de Recuperagdo Fiscal;

c) aqueles decorrentes de parcerias com organizagdes sociais e que impliquem reducdo de despesa, comprovada
pelo Conselho de Supervisao de que trata o art. 6°

d) aqueles destinados a servicos essenciais, a situagfes emergenciais, a atividades de assisténcia social relativas a
acOes voltadas para pessoas com deficiéncia, idosos e mulheres jovens em situagdo de risco e, suplementarmente, ao
cumprimento de limites constitucionais;

XII - a contratagdo de operagdes de crédito e o recebimento ou a concessdo de garantia, ressalvadas aquelas
autorizadas no ambito do Regime de Recuperagdo Fiscal, na forma estabelecida pelo art. 11.

Paragrafo unico. O Regime de Recuperacdo Fiscal impde as restri¢des de que trata o caput deste artigo a todos os
Poderes, aos 6rgdos, as entidades e aos fundos do Estado.

37 O Art. 2° do Plano de Recuperacédo estabelece que os estados devam criar leis para implementar as seguintes
medidas:

| - a autorizacdo de privatizacdo de empresas dos setores financeiro, de energia, de saneamento e outros, com vistas
a utilizacdo dos recursos para quita¢do de passivos;

Il - a adogdo pelo Regime Proprio de Previdéncia Social mantido pelo Estado, no que couber, das regras
previdencidrias disciplinadas pela Lei no 13.135, de 17 de junho de 2015;
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de criar o Conselho de Supervisao, responsavel por monitorar e aprovar as propostas adotadas no
plano, composto por trés membros, sendo dois indicados pela Unido e outro pelo estado, com a
organizagdo e a estrutura estabelecidas por decreto do poder executivo federal e as deliberacfes
tomadas pela maioria simples de seus membros.

O programa, focado na austeridade, mostrou-se pouco atento a prospec¢do da situacao das
financas estaduais apds o término do acordo. A abertura de novas operagdes de crédito circunscreve-
se ao atendimento das tarefas de privatiza¢do, modernizacao administrativa e desligamento de pessoal
e ndo acolhe a possibilidade de gastos basicos em investimentos necessarios a sustentar o nivel de
atividade (Art. 11). O corte de gastos, sem a blindagem das despesas prioritarias ou de investimentos,
e o alivio apenas momentaneo da divida, mas ndo o0 seu equacionamento — esta previsto a reducédo
extraordinaria durante a vigéncia do contrato, com a capitalizacdo dos encargos nao pagos
incorporados aos saldos devedores ap6s 0 encerramento dessa fase de excecdo (Art. 9) — amplia a
incerteza sobre o futuro do quadro econdmico e o reerguimento da salde fiscal.

A proposta amplia a ingeréncia federal na conduta fiscal muito além da LRF e impde regras
e posturas detalhadas de gestdo orcamentaria. Isto desidrata o poder estadual de cumprir as obrigagdes
de gestor de politicas publicas e expde os limites da estratégia, pois € grande a incerteza de que este
€ 0 caminho apropriado de solucdo dos problemas. Ndo por acaso, 0 RRF pouco avangou e 0s
resultados do Rio de Janeiro, Unico estado a integrar o programa, ndo foram promissores.

A insatisfagdo com o alcance das regras fiscais e da renegociagao das dividas deixou a questéo
em aberto e exigiu novas respostas. A promulgacdo de outra lei complementar (LC n. 178/2020)
alterou parte do aparato institucional de renegociacéo da divida e de controle fiscal®.

A nova norma estabeleceu o Programa de Acompanhamento e Transparéncia Fiscal (PATF)
e 0 Plano de Promocéo do Equilibrio Fiscal (PPEF), como etapas de acompanhamento das contas
publicas, visando elevar a transparéncia fiscal e compatibilizar as politicas fiscais dos entes
subnacionais com a da Unido.

O PATF é um instrumento de entrada, exigido como pré-condi¢do aos acordos do PPEF, a
revisao de contratos anteriores (LC n. 156/2016 e Lei n. 9.496/1997) e a adesdo ao RRF. O programa
requer o comprometimento com metas e compromissos fiscais; a contratagdo de novas dividas
somente no Ambito do acordo e dentro dos limites individualizados apurados por metodologia, a ser

111 - aredugdo dos incentivos ou beneficios de natureza tributaria dos quais decorram renlincias de receitas instituidas
por lei estadual ou distrital, de, no minimo, 10% a.a. (dez por cento ao ano), ressalvados aqueles concedidos por prazo certo
e em funcéo de determinadas condicdes e aqueles instituidos na forma estabelecida pelo _art. 155 da Constituicdo Federal;

IV - a revisdo do regime juridico Unico dos servidores estaduais da administracdo publica direta, autarquica e
fundacional para suprimir beneficios ou vantagens ndo previstos no regime juridico Unico dos servidores publicos da Unido;

V - a instituicdo, se cabivel, do regime de previdéncia complementar a que se referem os §8 14, 15 e 16 do art. 40
da Constituicdo Federal;

VI - a proibicdo de realizar saques em contas de dep6sitos judiciais, ressalvados aqueles permitidos pela Lei
Complementar no 151, de 5 agosto de 2015, enquanto nao houver a recomposicdo do saldo minimo do fundo de reserva, de
modo a assegurar o exato cumprimento do disposto na referida Lei Complementar.

VII - a autorizagdo para realizar leildes de pagamento, nos quais serd adotado o critério de julgamento por maior
desconto, para fins de prioridade na quitacdo de obrigagdes inscritas em restos a pagar ou inadimplidas.

(38) A LC n. altera partes das seguintes normas legais: LC n. 101/2000; LC n. 156/2016; LC n. 159/2017; LC
n. 173/2020; Lei n. 9.496/1997; Lei n. 12.348/2010; Lei n. 12.649/2012; MP n. 2.185-35, de 24 de agosto de 2001.
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aprovada, do Ministério da Economia (CAPAG) e a obrigacdo de encaminhar a STN o0s
demonstrativos fiscais e financeiros previstos em lei e contratos com a esfera federal. Como
retribuicdo, abre a possibilidade de realizacdo de novas operagdes de crédito, com aval federal, a
serem usadas em despesas correntes ou de capital, desde que os entes concordem em adotar leis ou
atos normativos atendendo a, pelo menos, trés das medidas do Art. 2° da LC 159/2017%, além de
cumprirem as metas do programa e os limites legais de despesa de pessoal (Art.6°).

As normas de conduta ditadas pela esfera federal atuariam, nessa perspectiva, como meio de
prevenir situacdes de deterioracédo fiscal e evitar a submissao as regras da LC 159/2017, redefinidas
pela LC 178/2020. O ente subnacional, em troca da perda de autonomia, ganharia espaco de
contratacao de novas operac@es de crédito e o rescaldo de pendéncias anteriores, pois a LC 178/2020
autoriza a Unido a transformar em PATF os Programas de Acompanhamento Fiscal (LC n. 148/2014)
e os termos aditivos dos contratos de refinanciamento de dividas (Lei 9496/1997 e MP 2192-
70/2001)%.

A tentativa, como ocorreu outras vezes, revé acordos e resgata pendéncias, embrulhados em
outra embalagem, trilhando caminhos semelhantes, ja usados sem grande sucesso, em busca de
solugbes de problemas fiscais. O fato potencialmente novo é o uso eventual como objetos de
securitizacdo, por ato do Secretario do Tesouro Nacional, os contratos de divida, garantidos pela
Unido, anteriores a 01/07/2020, caso observem certas condi¢oes* e se enquadrem como
reestruturacdo de divida (Art. 28).

A ingeréncia federal, aliada a austeridade e as privatizag¢Ges, continuou a cumprir a fungéo de
meio inelutavel de restauracdo da saude financeira sem questionar a distribuicdo de encargos e da

(39) I - a alienagdo total ou parcial de participacdo societaria, com ou sem perda do controle, de empresas publicas
ou sociedades de economia mista, ou a concessdo de servigos e ativos, ou a liquidagdo ou extingdo dessas empresas, para
quitacdo de passivos com os recursos arrecadados; Il - a adocao pelo Regime Préprio de Previdéncia Social, ho que couber,
das regras previdenciarias aplicaveis aos servidores publicos da Unido; 111 - a redugdo de pelo menos 20% (vinte por cento)
dos incentivos e beneficios fiscais ou financeiro-fiscais dos quais decorram rendncias de receitas; IV - a revisao dos regimes
juridicos de servidores da administragdo publica direta, autarquica e fundacional para reduzir beneficios ou vantagens néo
previstos no regime juridico Unico dos servidores publicos da Unido; V - a instituicdo de regras e mecanismos para limitar
o crescimento anual das despesas primarias a variagdo do Indice Nacional de Pregos ao Consumidor Amplo (IPCA; VI - a
realizacdo de leildes de pagamento, nos quais sera adotado o critério de julgamento por maior desconto, para fins de
prioridade na quitacdo de obrigacfes inscritas em restos a pagar ou inadimplidas, e a autoriza¢do para o pagamento parcelado
destas obrigaces; VII - a adogdo de gestao financeira centralizada no &mbito do Poder Executivo do ente, cabendo a este
estabelecer para a administracdo direta, indireta e fundacional e empresas estatais dependentes as condi¢cGes para o
recebimento e a movimentagdo dos recursos financeiros, inclusive a destinagdo dos saldos ndo utilizados quando do
encerramento do exercicio; VIII - a instituicdo do regime de previdéncia complementar. Entre as medidas a serem adotadas,
obrigatoriamente, a0 menos uma deve atender os itens I1, IV, V ou VIII.

(40) A lei oferece ainda outras vantagens: parcelar em até 120 os saldos devedores vencidos, acumulados por
decisBes judiciais, de refinanciamentos da Lei 8.727/1993 e a incorporar aos saldos devedores de contratos atuais (Lei
9.496/1997 ou MP 2.192-70/2001) os saldos devedores vencidos de operagdes de crédito rural alongadas nos termos da Lei
9.138/1995.

(41) As operaces teriam de atender aos seguintes requisitos: i) enquadramento como operagao de reestruturagao de
divida; ii) securitizacdo no mercado doméstico de créditos denominados e referenciados em reais; (iii) obedecam aos
critérios de: prazo maximo de até 30 anos, ndo superior a 3 vezes o prazo da divida original; fluxo inferior ao da divida
original; custo inferior ao custo da divida original, considerando todas as comissdes e penalidades; estrutura de pagamentos
padronizada, com amortiza¢Ges igualmente distribuidas ao longo do tempo e sem periodo de caréncia; ser indexada ao
Certificado de Depésito Interbancario (CDI); custo inferior ao custo maximo aceitavel, para as operagdes de crédito
securitizaveis com prazo médio de até 10 anos.
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receita tributaria, o sistema de partilha, a dindmica das receitas e dos gastos subnacionais ou 0 peso
dos encargos de endividamento, elementos, em grande medida, responsaveis por ditar a dindmica das
financas subnacionais. Como néo se entra no mérito destas questdes, atribui-se a deterioracéo fiscal
a ineficacia de alguns pontos especificos das regras fiscais e a existéncia de brechas na legislacéo,
expondo a ansia de gastanca.

Isto levou a LC 178/2020 a rever vérios artigos de legislacdes anteriores (LC 156/2016, LRF
e LC 159/2017), com o objetivo de reforcar as restricdes e reescrever os pontos onde reconhece erros
de concepgdo, risco de burla, problemas de dibia interpretacdo ou a inviabilidade de cumprir o
determinado em lei. Assim, esta versdo, embora contenha avangos, segue diapasdo semelhante, da
pouca atencdo as analises internacionais recentes sobre regras fiscais e ndo propde caminhos
alternativos.

Neste esforco de rever legislagbes passadas, trata de atualizar a LC 156/2016, ao abrir novo
prazo de ades&o, suspender as penalidades dos entes ndo cumpridores do teto de gasto e dar opgoes a
realizacéo de novos contratos. Os que ndo aderiram anteriormente poderiam fazé-lo agora, cumprindo
trés anos de teto de gastos, ao invés de dois anos. Os que descumpriram o acordo poderiam escolher
entre: i) refinanciar o valor inadimplente com a Unido, incluindo no saldo devedor, e seguir adiante,
livre das penalidades ou ii) retomar o contrato, com multa de 10% no saldo devedor para os que
receberam os beneficios e ficaram inadimplentes, desde que cumpram o teto de gastos por trés anos.
A norma dispensou ainda a aplicagdo de encargos moratdrios dos entes que suspenderam 0s
pagamentos por deciséo judicial e reformulou 0 modo de aplicar o valor do teto de gasto, mal definido
no formato anterior, excluindo itens que fogem do poder de controle dos gestores: as emendas
impositivas, as transferéncias voluntérias e os valores minimos aplicados obrigatoriamente em saude
e educacdo superiores a variagdo do IPCA.

As regras da LRF também receberam reparos. Primeiro, a Unido, ao conceder garantias em
operagOes de crédito, deve respeitar os limites de endividamento e as normas do CAPAG (Art. 40).
Segundo, alterou 0 modelo de registro contabil das despesas de pessoal, visando eliminar espagos de
fuga na apuracdo dos limites e interpretaces alternativas. Os gastos de pessoal passaram a ser
definidos pelo valor da remuneracao bruta, no regime de competéncia, com os limites de cada poder
ou 6rgdo apurados de forma individualizada e os inativos e pensionistas incluidos como gastos de
seus 6rgaos de origem. O teto de gastos de pessoal deixou de incorporar o valor dos inativos e
pensionistas, no caso de as parcelas serem custeadas por recursos de: i) contribuicdo dos empregados;
i) compensacéo financeira entre 0 RGPS e os RPPS e iii) transferéncias destinadas a promover o
equilibrio atuarial do regime de previdéncia. Por outro lado, vedou a deducdo das parcelas pagas com
recursos aportados para a cobertura do déficit financeiro dos regimes de previdéncia, eliminando, por
exemplo, a pratica do Rio de Janeiro de deduzir os valores pagos pelos royalties de petroleo no custeio
do RioPrevidencia.

A legislacéo concede aos 6rgdos ou poderes um periodo de transi¢do até se enquadrarem a
nova situacdo. Se, ao final de 2021, o gasto estiver acima do limite, 0 excesso dever ser eliminado a
partir de 2023 a razdo de, pelo menos, 10% ao ano, de modo a atingir o limite previsto no exercicio
de 2032. No caso de a eliminagdo do excedente ndo ocorrer no prazo previsto, a sancao ser4, como
prevé a LRF original, a proibigdo de receber transferéncias voluntarias, de obter garantias de outro
ente e de contratar operacdes de crédito, ressalvadas as destinadas a reducdo das despesas de pessoal
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e ao pagamento da divida mobiliaria, ficando de fora, como constava na redacdo anterior, a ressalva
para os contratos de refinanciamento da divida.

A LC 178/2020 alterou ainda a LC 159/2017. A nova versdo, ao considerar a baixa aderéncia,
a experiéncia do Rio de Janeiro e a dificuldade de alcancar as promessas do programa, promoveu
adaptacdes em certas normas, sem, contudo, abrir méo das duras medidas de controle fiscal. As regras
de adesdo ao programa ganharam flexibilidade e passou a se aceitar unidades sem 0s requisitos
basicos, com a ressalva de que ndo se beneficiariam do deferimento da divida e da reducdo das
prestacdes*?. Também se reestruturaram os beneficios. A suspensdo da divida, anteriormente de trés
anos, com retomada gradual do pagamento depois desse periodo, passou a ser de até nove anos, ao
invés de seis anos, e a retomada dos pagamentos, de forma escalonada, ja no segundo ano. Fora isto,
concederam algumas medidas de alivio aos participantes do programa: i) os requisitos legais de
contratacdo de operacdes de crédito, vistas como relevantes ao plano de recuperacao, deixaram de ser
exigidos e ii) criou-se regras alternativas de recondugdo aos limites de pessoal e de endividamento,
com suspensdo das restricdes pelos descumprimentos desses limites nesse periodo.

As exigéncias de contrapartida contemplam, como antes, duras medidas de ajuste fiscal,
fixacdo de metas e compromissos fiscais a serem cumpridos e avaliacdes anuais,* com vedacdes de
diferentes ordens, proximas as existentes no modelo anterior, inclusive a proibi¢do de judicializar
qualquer aspecto do plano, bem como restri¢bes a contratagdo de pessoas, ressalvadas as temporarias

(42) As novas regras mantém duas restri¢des anteriores (RCL < Divida Consolidada e Obrigagdes > Disponibilidade
de Caixa) e aceitam agora uma de duas opgdes: Despesa Corrente / RCL > 95% ou Despesa de Pessoal maior ou igual a
60%

(43) O Art. 2° com as exigéncias aos entes que aderirem ao plano passou a ter uma nova redagdo com a LC
178/2021: O Plano de Recuperacéo Fiscal serd formado por leis ou atos normativos do Estado que desejar aderir ao Regime
de Recuperacdo Fiscal, por diagndstico em que se reconhece a situagcdo de desequilibrio financeiro, por metas e
compromissos e pelo detalhnamento das medidas de ajuste, com 0s impactos esperados e 0s prazos para a sua adogao.

§ 1° Das leis ou atos referidos no caput devera decorrer, observados os termos do regulamento, a implementagao
das seguintes medidas:

| - a alienacéo total ou parcial de participacdo societaria, com ou sem perda do controle, de empresas publicas ou
sociedades de economia mista, ou a concessdo de servigos e ativos, ou a liquidagdo ou extingdo dessas empresas, para
quitacdo de passivos com o0s recursos arrecadados, observado o disposto no art. 44 da Lei Complementar n. 101, de 4 de
maio de 2000;

Il - a adogdo pelo Regime Préprio de Previdéncia Social, no que couber, das regras previdenciarias aplicaveis aos
servidores publicos da Unido

11 - a redugdo de pelo menos 20% (vinte por cento) dos incentivos e beneficios fiscais ou financeiro-fiscais dos
quais decorram renuncias de receitas, fora os regulamentados pelo Confaz;

IV - a revisdo dos regimes juridicos de servidores da administracéo publica direta, autarquica e fundacional para
reduzir beneficios ou vantagens ndo previstos no regime juridico Gnico dos servidores publicos da Unido;

V - a instituicdo de regras e mecanismos para limitar o crescimento anual das despesas primarias a variagdo do
indice Nacional de Pregos ao Consumidor Amplo (IPCA);

VI - arealizacdo de leildes de pagamento, nos quais sera adotado o critério de julgamento por maior desconto, para
fins de prioridade na quitacdo de obrigacGes inscritas em restos a pagar ou inadimplidas, e a autorizagdo para 0 pagamento
parcelado destas obrigacdes.

VII - a adocdo de gestdo financeira centralizada no &mbito do Poder Executivo do ente, cabendo a este estabelecer
para a administracdo direta, indireta e fundacional e empresas estatais dependentes as condi¢des para o recebimento e a
movimentagdo dos recursos financeiros, inclusive a destinagcdo dos saldos ndo utilizados quando do encerramento do
exercicio, observadas as restricoes a essa centralizacéo estabelecidas em regras e leis federais e em instrumentos contratuais
preexistentes

VIII - ainstituicdo do regime de previdéncia complementa.
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e as reposicdes, de chefia, direcdo e assessoria, desde que ndo elevem as despesas. Em caso de
inadimpléncia estdo previstas multas e aumento das prestacGes, limitadas a 30% por exercicio, e
suspensdo do programa no caso de o problema persistir por dois anos.

Além disso, a determinacdo de limitar o crescimento das despesas de acordo com o IPCA
durante o periodo de trés anos continuou em vigor, apenas com ajustes na base de calculo e na
abrangéncia dos limites a fim de evitar restricdes em gastos cujos valores ndo dependiam da vontade
do gestor*.

A LC 178/2020, apesar de conceder algum alivio em itens especificos, manteve a politica da
austeridade e a estratégia de limitar a autonomia do ente subnacional. O controle federal e as regras
fiscais com metas rigidas continuam presentes como instrumentos, incontestaveis, de eficiéncia na
promog&o do ajuste fiscal, que, uma vez alcangado, teria 0 condao de preencher a condi¢do necesséria
e suficiente de impulsionar a presenca do setor privado na oferta de politicas publicas e de restaurar
o crescimento. Nao se questionou até agora se o atual modelo é capaz de entregar o que dele se espera.
As discussdes recentes abrem a possibilidade de ampliar o debate incluindo a especificidade da
dindmica das finangas dos entes subnacionais, as relacOes entre as esferas de governo e a propria
concepcao de regras fiscais como € pensada atualmente, questfes que até o momento pouco estdo
presentes no cenario interno.

Consideragdes finais

O texto apresentou propostas tedricas e experiéncias de regras fiscais no plano internacional
e as hormas vigentes no mercado interno no intuito de ver pontos de convergéncia. Certamente, nao
h& um modelo Unico de regras fiscais. As especificidades econdmicas e politicas interferem na escolha
do modelo e justificam o uso de regras proprias adaptadas a realidade local. No entanto, a discusséo
por aqui d& pouca atencdo ao debate em curso no cenario mundial e ao exemplo da comunidade
europeia de criar regras incorporando medidas contra as politicas pro-ciclicas e agdes de efeito no
longo prazo capazes de ampliar o horizonte de crescimento e melhorar o quadro fiscal.

As regras fiscais no plano federal, centradas na politica de teto de gastos, seguem propostas
presentes no debate internacional. Contudo, 0 modelo é idiossincratico ao manter o valor do teto
corrigido unicamente pela inflacio do ano anterior e desconsiderar as condig¢des futuras da
arrecadacao e do PIB potencial. A preocupacdo fundamental ndo é a de conter a expansao dos gastos
e sim de defender a vis&o liberal de reducdo do papel do Estado. O que esti em jogo € a revisao do
Estado e do modelo econémico, colocando em plano secundario os efeitos da queda dos investimentos
e dos gastos com politicas publicas em setores basicos.

A prética na esfera subnacional segue caminho semelhante. Os alertas sobre a especificidade
da dindmica das financgas publicas sdo pouco considerados e se mantém a orientagdo de definir regras
fiscais estritas e de reduzir a autonomia dos entes subnacionais. A realidade, no entanto, acaba por se
impor. As propostas de metas e comportamentos fiscais sdo frequentemente burladas ex-post,

(44) Art. 2°§ 4° N4o se incluem na base de calculo e no teto de gasto pelo IPCA : | - as transferéncias constitucionais
para os respectivos Municipios; Il - as despesas custeadas com as transferéncias destinadas ao Fundeb; 11 - as despesas
custeadas com doagcdes e as transferéncias voluntarias e 1V - as despesas em satde e educacdo realizadas pelo ente em razéo
de eventual diferenga positiva entre a variagdo anual das bases de calculo das aplicagdes minimas constitucionais e a
variagdo do IPCA no mesmo periodo.
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comprometendo os acordos assinados, levados pelos percalgos da conjuntura econémica e pelos
obstaculos em promover ajustes considerando as condi¢Ges de rigidez da estrutura de gastos das
unidades subnacionais.

A dificuldade, politica e econémica, de sustentar os acordos leva a revisdo das regras, com
estratégia semelhante, na tentativa de reenquadrar os entes inadimplentes e manter o controle fiscal.
A Unido dita os parametros e transforma o arranjo federalista quase em figura de retdrica, pois entes
subnacionais perdem as condic¢des até mesmo de definirem a propria politica de consolidacéo fiscal.

H& quase consenso na comunidade europeia e entre analistas internacionais de que € preciso
reformar as atuais regras fiscais. O caminho a ser seguido, entretanto, gera discordancias. A
complexidade do atual sistema europeu levou varios estudiosos a proporem a politica de teto de gastos
gracas a sua simplicidade operacional e capacidade de garantir o controle do déficit publico e de
sustentabilidade da divida. Entre eles, Gaspar (2020) sugeriu a adog¢éo de trés direcdes fundamentais.
Primeiro, a consolidagdo fiscal, a ser acompanhada de mudancas que levem ao uso de uma ancora
fiscal simples e a uma Unica meta operacional. Segundo, a utilizacdo da relacdo divida / PIB como
ancora e a regra de teto de gasto como meta operacional, com um mecanismo de correcdo da divida
de modo a conectar esses dois instrumentos. Finalmente, a criacdo de 6rgdo fiscal central,
independente, com o papel de produzir as projecdes macroecondmicas e de acompanhar as questoes
orcamentérias e de custos das metas fiscais.

Blanchard et al. (2020) propde alteracGes a partir de outra perspectiva. Os autores acreditam
existir uma deficiéncia das regras fiscais de dificil superagdo. A complexidade do problema a resolver
ndo permite a adocdo de um modelo de regras simples, mas, por outro lado, acha improvavel a
construgdo de sistema suficientemente complexo a ponto de captar, no conjunto dos paises, 0
montante de contingéncias relevantes, presentes em tempos distintos e condi¢cdes econémicas e
politicas especificas, dai defenderem a necessidade de rever o modelo atual de regras fiscais.

O argumento central a favor do abandono das regras fiscais ¢ a dificuldade de criar normas,
mesmo que complexas, em condi¢des de responderem & diversidade de situagfes possiveis e de
alcancarem o objetivo fiscal desejado®. Como os parametros responsaveis por manter a
sustentabilidade da divida publica sdo altamente instiveis e de dificil previsdo, a construgdo de um
sistema de regras fiscais que permita, com a maior seguranca possivel, o tratamento adequado a divida
publica se transforma em instrumento conservador, cuja consequéncia resulta na adogdo de politica
fiscal excessivamente restritiva, responsavel por inibir a sua funcdo estabilizadora da dindmica
capitalista.

O Unico meio de fugir a esse dilema, de acordo com os autores, é abandonar o sistema atual
de regras fiscais e seguir outro modelo, inspirado, sobretudo, na Nova Zelandia, em que se abre méo,
em grande medida, das metas quantitativas e se use padrdes de comportamento fiscal (fiscal standart),
adequados as especificidades locais, com a cobranca de resultados ex-post, individualmente,

(45) Nas palavras dos autores: “The most important argument against fiscal rules, however, is not that getting the
trade-offs right would require even more complexity. Rather, it is that economists would be incapable of defining any rule
that gets the trade-offs right ex ante, even when given a free hand in making the rules as complex as desired.” (Blanchard
et al. 2020, p. 19).
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considerando 0 momento particular de cada ente e cobrando, quando necessario, ajustes na politica
fiscal®.

Esta proposta pode inspirar o debate interno e servir de ponto de partida da discussdo sobre a
reforma do sistema de regras fiscais do Pais. As evidéncias sao palpaveis de que, no plano federal, o
regime de teto de gasto praticamente inviabilizou a capacidade de o processo orcamentario atender
as crescentes demandas de gastos das diferentes areas. Na esfera subnacional, os sinais da precéria
funcionalidade do regime de metas fiscais sdo igualmente perceptiveis. A rigidez do modelo, ao
desrespeitar a diversidade de situacGes e a dindmica propria das financas subnacionais, torna
inevitavel criar frentes de debates em busca de opg¢Bes do que possa vir a ser 0 novo regime de controle
fiscal, negociado, transparente e respeitoso ao modelo politico federalista. Com certeza, esse tipo de
discussdo ndo é simples, nem tem a seu favor a presenca de relativo consenso em torno de pontos
béasicos. Pelo contrario, a proposta esta em aberto e é de dificil construcdo, contudo, fundamental na
tentativa de sedimentar as novas bases de relacionamento entre as esferas de governo e de construir
a prética saudavel de comprometimento com a situag&o fiscal a partir da oportunidade de repensar o
papel da politica fiscal.

Em nota recente, Afonso e Ribeiro (2021) reconhecem a necessidade de promover reformas
no regime de metas fiscais e langam & discussdo uma proposta de revisao defendendo, como ponto de
partida, a efetivacao de dispositivos da LRF que aguardam até hoje regulamentacdo. De acordo com
0s autores, essa agenda teria como base trés avancos institucionais: i) uma regra fiscal para monitorar
o endividamento publico federal; ii) revisdo periddica do gasto publico, de modo a promover
transparéncia e planejamento dos ajustes fiscais e iii) constituicdo do Conselho de Gestao Fiscal, cujo
papel seria 0 de coordenar e harmonizar a politica fiscal no ambito da federagcdo. N&o se trata aqui de
concordar ou ndo com estas ideias nem de discutir as proposi¢Ges de Blanchard et al. (2020), o
importante é reconhecer que o regime de regras fiscais brasileiro precisa urgente de mudancas e
defender o dialogo.
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