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RESUMO: O principal objetivo deste artigo é analisar os resultados da gestdo da politica
fiscal no Brasil no periodo entre 1994 e 1999. A ideia central do texto é que niao houve
mudanga significativa na gestdo fiscal durante o periodo, mesmo considerando as programa
de ajuste sob o acordo do FMI. A énfase da politica tem sido a abordagem de curto prazo,
baseada no aumento das receitas fiscais como forma de evitar a deterioraciao dos déficits
primdrios. Por outro lado, as reformas estruturais necessdrias para apoiar o ajuste fiscal
foram adiadas continuamente.
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ABSTRACT: The main purpose of this article is to analyze the results of fiscal policy manage-
ment in Brazil during the period between 1994 and 1999. The central idea of the text is that
there was no significant change in the fiscal management during the period, even considering
the fiscal adjustment program under the IMF arrangement. The policy’s emphasis has been
the short run approach, based on the raising of the fiscal revenues as a way to avoid primary
deficits deterioration. In contrast, the structural reforms necessary to support the fiscal ad-
justment have been continuously postponed.
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INTRODUCAO

O objetivo principal deste texto é avaliar a politica fiscal adotada pelo gover-
no federal desde a introduc¢do do Plano Real no que se refere a sua capacidade de
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concretizar o ajuste das contas publicas em bases sustentdveis a longo prazo. O
trabalho procura confrontar o relativo sucesso da gestdo fiscal estritamente de
curto prazo — especialmente no que diz respeito a razodvel capacidade do Executi-
vo de manter o resultado primario sob controle através da ampliacdo das fontes de
recursos do setor publico — com a lentidao dos resultados obtidos com as reformas
estruturais.

O trabalho foi dividido em quatro seces, inclusive esta introduc¢io. Na segun-
da fazemos a descri¢do e analise das principais medidas de politica fiscal adotadas
durante a vigéncia do Plano Real, enfatizando seus aspectos de curto e longo prazos.
A terceira se¢do esta dedicada a analise do conteido do programa de ajuste fiscal
proposto dentro do acordo financeiro celebrado com o FMI no final de 1998. Nos-
sa principal argumentagio é que as bases que sustentam esse novo programa de
ajuste nao divergem substancialmente da tonica empregada em toda a condugio
da politica fiscal no periodo 1994-98, qual seja, a ado¢ao de medidas emergenciais
de contencdo do déficit publico a fim de garantir um certo controle das contas
publicas no curto prazo enquanto se aguarda a concretizagiao das reformas fiscais
de cunho estrutural. Uma conclusdo encerra o trabalho.

A POLITICA FISCAL E AS REFORMAS DO PERIODO 1994-1998

Desde a introdu¢ao do Plano Real, parecia estar evidente para os formuladores
da politica econémica a importancia do ajustamento das contas publicas, em par-
ticular das contas primarias, no processo de consolida¢do da estabilidade econ6-
mica. Uma demonstragio disso reside no fato de que, a despeito da formulagio da
estratégia anti-inflaciondria do plano ter se baseado numa combinag¢io de instru-
mentos de politica cambial e comercial, a época ja havia a percepciao de que com
a queda da inflag¢do alguns dos desequilibrios entre fluxos de receitas e despesas
primadrias seriam explicitados, podendo dificultar as primeiras fases do programa.!
Havia também a percepg¢io de que o elevado volume de despesas rigidas no ambi-
to do governo federal (gastos com pessoal, previdéncia social e despesas vinculadas)
tinha conduzido a um certo engessamento do Or¢camento federal, gerando fortes
pressoes sobre as contas fiscais.

Nesse sentido, a solu¢do dos principais desequilibrios fiscais no ambito das
contas primarias demandava alteracdes profundas tanto na estrutura de receitas
quanto de despesas do setor publico consolidado, as quais exigiriam um processo
lento de reformas de uma série de dispositivos constitucionais e legais.

Diante desse quadro, a opgao da politica fiscal foi pela via de menor resistén-
cia, ou seja, a ado¢dao de medidas temporarias de ajuste que objetivavam ampliar
a capacidade de gestao das contas publicas enquanto as reformas estruturais, que

I Para uma avaliagdo mais detalhada do mix de politica econémica que balizou o Plano Real e seus
efeitos ver Ramos (1998). Ver também Banco Central do Brasil (1996).
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deveriam garantir bases solidas para o ajustamento de longo prazo do setor publi-
co, seriam encaminhadas para vota¢iao no Congresso. De acordo com essa linha de
argumentacao, a politica fiscal adotada ao longo da gestao do Plano Real pode ser
separada em duas frentes de acdo: (i) a primeira, nitidamente composta de medidas
de curto alcance, cujo objetivo era apenas contornar os desajustes mais prementes
enfrenta dos pelo governo; e (ii) um conjunto de medidas voltadas para o ajuste
estrutural do setor publico, as quais seriam adotadas paralelamente a essa agdo de
curto prazo.

A Politica fiscal de Curto Prazo do Plano Real

As medidas fiscais adotadas conjuntamente com o programa de estabilizagio
introduzido em julho de 1994 concentraram-se primordialmente na esfera do go-
verno federal, baseando-se nos seguintes pontos: (i) criagio do Fundo Social de
Emergéncia (FS[), mecanismo temporario de desvinculagio de receitas or¢amenta-
rias, posteriormente substituido pelo Fundo de Estabilizagio Fiscal (FEF) em 1996;
e (ii) promog¢ido de um conjunto de altera¢des no setor tributario, as quais visavam
ampliar a arrecadagio federal.

A criacdao do FSI/FEF permitiu ao governo federal liberar, ao longo do seu pe-
riodo de vigéncia?, a utilizagao de 20% dos recursos or¢amentdrios que antes per-
maneciam vinculados a despesas especificas, inclusive repasses a estados e munici-
pios. A légica da criagdo do fundo era reduzir o nivel de rigidez das despesas do
governo federal, o qual havia se ampliado progressivamente ao longo das tltimas
duas décadas e poderia inviabilizar a gestao das contas ptblicas no curto prazo,
devido ao fim da alta inflagio.

Assim, mesmo sendo uma medida precaria devido ao seu carater temporario
e de alcance restrito — dado que produz efeitos sobre uma parcela relativamente
pequena dos gastos federais — é inegdvel que a criacao do fundo contribuiu com a
melhora das condicoes de gestao dos recursos fiscais. Deste modo, mesmo com o
fim do regime de alta inflacao, que funcionava como um mecanismo de mascara-
mento das inconsisténcias das contas publicas, a flexibilizacao de parte do Orga-
mento foi importante para reduzir as pressoes existentes sobre 0 Orcamento Fede-
ral, contribuindo no sentido de evitar que possiveis excessos de despesa gerassem
pressoes por financiamento inflacionario.

Conjuntamente a criagdo do FSE, foram tomadas medidas de cunho adminis-
trativo visando reforcar a arrecadacao federal através do combate a evasao fiscal.
Promoveram-se também alteragoes na estrutura tributdria por meio da elevacao de
algumas aliquotas’ e da criagao do IPMF (Imposto Provisorio sobre Movimentagao

2 De acordo com a lei que criou o FEF em 1996 em substitui¢do ao FSE, o fundo devera vigorar até
dezembro de 1999. A prorrogacao do mesmo por um ou mais exercicios fiscais dependerd de nova
aprovag¢do no Congresso Nacional

3 Em 1994 houve uma reestruturagio, por faixas, das aliquotas do Imposto de Renda Retido na Fonte
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Financeira). Os efeitos imediatos dessas medidas refletiram-se na ampliaciao de
12,6%, em termos reais, das receitas administradas pela Secretaria da Receita Fe-
deral (SRF) entre 1994 € 1995. Em 1996, o crescimento real da arrecada¢io admi-
nistrada foi bem mais modesto que no ano anterior (+3,6%) devido ao fim da
cobranga do IPMF. Nos anos seguintes, a estrutura de aliquotas dos impostos e
tributos federais voltou a sofrer uma série de modifica¢oes — dentre elas a reedi¢ao
do imposto sobre movimentagdes financeiras, em 1997, como contribuicdo provi-
soria (a CPMF) — sempre com o objetivo de tentar adequar, no curto prazo, a ar-
recadagdo as necessidades crescentes de recursos. Como resultado, nos anos de
1997 € 1998 as receitas administradas cresceram em torno de 8% a.a. (ver Tabela 1).

Contudo, a despeito do sucesso obtido no campo da arrecadacdo federal, o
fato mais preocupante diz respeito ao carater precario da ampliacio dessas receitas
ao longo do periodo 1994-98. Tal crescimento deveu-se, em grande medida, a
adocdo de instrumentos transitorios tais como: (i) a introducdo de novos impostos
e/ou contribuicdes provisorias (caso tipico do IPMF/CPMF); (ii) elevagdes tempo-
rarias de aliquotas; (iii) obtencdo de receitas extraordindrias* originadas na con-
cessao de servicos publicos a iniciativa privada, etc. Como se pode ver pela Tabela
1, a participa¢do do item demais receitas — o qual inclui a arrecadagio extraordi-
ndria do Tesouro Nacional — no total da arrecadagao federal (exclusive receitas do
INSS) ampliou-se continuamente ao longo do periodo acima, especialmente entre
1997 e 1998, quando essa participagao se ampliou de 5% para 11,5%. Tal salto
explica-se pelo elevado volume de receitas extraordinarias auferidas pelo Tesouro
em 1998, R$ 13,5 bilhoes, dos quais R$ 9,2 bilhdes corresponderam a concessiao
de servigos de telecomunicagdes. A participagdo do IPMF/CPMF na arrecadacdo
total também foi bastante significativa desde sua introducao em 1994, responden-
do, em média, por 7% do total das receitas administradas pela SRE.

Porém, a andlise da Tabela 2 demonstra que, mesmo diante do relativo suces-
so das medidas acima descritas, os resultados primarios do governo federal sofre-
ram uma continua deterioracdo entre 1994 e 1996, apresentando ligeira recupera-
¢do no periodo 1997-1998, sem, contudo, retornar ao patamar de 1994. Tal
comportamento deveu-se ao fato de as despesas totais terem apresentado um cres-
cimento real muito mais forte que o verificado na arrecadagao.

sobre os rendimentos do trabalho, passando a faixa de 25% para 26,6% e criando-se uma nova faixa
de 35%. A aliquota da Contribui¢do Social sobre o Lucro Liquido do setor financeiro também foi
elevada de 23% para 30%, a partir de julho de 1994.

4 Consideramos como receitas extraordinarias ou atipicas aquelas originadas: i) da concessio de servicos
de utilidade publica a iniciativa privada; ii) da alteragdo de regras no sistema de tributacio que geram
efeitos em apenas um periodo, como por exemplo a tributagio de estoque de aplicagdes financeiras
ocorrida em 1998; iii) incorporacdes de lucros e/ou dividendos de empresas estatais nas receitas do
Tesouro, entre outras. No caso das receitas de concessdo o cariter extraordindrio se deve ao fato de que
parte dos recursos obtidos com o programa de privatizacdo de algumas estatais foi considerada como
receita de concessao, sendo, portanto, utilizada para financiar gastos correntes do governo. Teoricamente,
esses recursos deveriam ter sido classificados como receita de privatizagdo e utilizados para abatimento
da divida publica.
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Tabela 1
Participacdo da CPMF e das Receitas Nao-Tributéarias na
Arrecadacao Federal (R$ milhoes de dez./1998)

1994 1995 1996 1997 1998

Total Geral da Arrecadacéo 88.236 100.402 103.952 114.609 133.144

Receitas Administradas pela
Secretaria da Receita Federal (SRF) 85.898 96.738 100.269 108.888 117782

Demais Receitas* 2.338 3.664 3.682 5.720 15.362
IPMF/CPMF 6.826 194 - 7.199 8.168
Demais Receitas/Receitas Totais 2,65% 3,65% 3,54% 4,99% 11,54%
IPMFCPMF/Receitas Administradas 7,95 % 0,20% - 6,61% 6,93%

Fonte: Secretaria da Receita Federal.
* Receitas nao provenientes de tributos ou contribuicoes, inclusive receitas de concesséo.

A anilise desagregada dos gastos mostra que, além do excessivo peso repre-
sentado pelos gastos com pessoal e encargos da Unido (ativos e inativos) — 70% do
total das despesas —, esses dois itens tomados em conjunto apresentaram taxa de
crescimento entre 1994 e 1998 claramente superior a de outro item importante das
despesas, os gastos com custeias e investimentos, que se elevaram 43 %, enquanto
as primeiras cresceram 52 %.

Nem mesmo a politica restritiva quanto a contratacdo e concessao de reajustes
salariais’® aos servidores publicos imposta pelo governo federal foi capaz de conter
significativamente os gastos com pessoal. Merece destaque o comportamento das
despesas com inativos, que ampliaram fortemente sua participagdo no total das
despesas com pessoal do servigo publico federal nos ultimos anos. Entre 1993 e
1994 essa participagio passou de 37,9% para 41 % — ou algo proximo de R$ 19
bilhdes ao ano, a precos de dezembro de 1997 — oscilando em torno desse patamar
desde entdo. Contudo, as receitas obtidas com a contribui¢iao dos servidores publi-
cos para a seguridade social nao superam 15% do valor acima, gerando um déficit
que deve ser coberto as custas de recursos do Tesouro Nacional.

Quanto as despesas com beneficios previdencidrios do INSS, estas seguiram
uma trajetOria de ascensdo ainda mais acentuada que as despesas com pessoal e
encargos durante o periodo em andlise. Passaram de 32,4% da despesa primaria

5 Mesmo deixando de conceder reajustes salariais generalizados para o funcionalismo piiblico, o governo
federal implementou ao longo do periodo do Plano Real uma politica de reestruturaciao de algumas
carreiras do servi¢o publico, fato que levou a concessdo de reajustes salariais diferenciados para as
mesmas. Esse fato, aliado ao cumprimento de algumas sentengas judiciais, explica basicamente o
crescimento da folha de servidores ativos da Unido.

6 A importancia assumida pelos desequilibrios do sistema de previdéncia na determinacdo dos resultados
fiscais nos ultimos anos levou alguns autores a considerar que o déficit primario do setor publico se
“transformou num déficit previdenciario” (ver Velloso, 1998).

658 Brazilian Journal of Political Economy 21 (4), 2001 « pp. 654-672



em 1994 para 35,3% e em 1998. Muito embora o déficit de caixa do INSS seja
significativamente menor do que o déficit das contas previdencidrias dos servidores
publicos federais, a relagao beneficios/receitas tem se expandido rapidamente e,
desde 1996, superou a unidade. Em consequéncia desse fato, em 1997 os gastos
com beneficios do INSS superaram a arrecadacio em R$ 3,6 bilhdes. Em 1998, o
déficit saltou para R$ 7,2 bilhoes, devido basicamente a ampliagio real de 7,8%
das despesas acompanhada de uma estagnagio das receitas.

A observagdo das contas dos Tesouro demonstra que houve também amplia-
¢do, em termos reais, na rubrica que engloba os gastos com custeias e investimen-
tos (OCC) que, teoricamente, seria o item sobre o qual o governo possuiria maior
poder discricionario e onde poderia realizar cortes de maneira mais agil, reduzin-
do parte dos desequilibrios ficais. Contudo, tais cortes acabaram nao se efetivan-
do e a rubrica de OCC passou a incorporar despesas vinculadas a partir de 1997
(repasses a0 Ministério da Saude) por conta da criagio da CPME, gerando tam-

bém uma certa rigidez nesse item de gastos (ver também Além e Giambiagi,
1999, item 4).

Tabela 2
Resultados Primério e Operacional do Governo Federal
(R$ milhoes de dez/1998)

1994 %* 1995** 1996** 1997** 1998**

Receita Total 127.680 149. 897 153.456 165.828 185.092
Receita do Tesouro 95.018 109.269 103.428 113.864  138.601
Receita do INSS 32.662 40.628 45.677 46.204 46.491

Receita Liquida* 110.607 126.914 129.334 139.662 157700

Despesa Total 95.441 120.583 129.124 136.402 152.069
Pessoal e Encargos 34.583 44.425 46.116 44.760 46.174
Beneficios Previdenciérios 30.921 40.501 46.427 49.820  53.686

Outros Custeios e Investimentos 30.807 34.927 30.732 35.871 44.205

Outras*** (870) 729 5.850 5.952 8.004
Resultado Primério 15. 166 6.331 210 3.260 5.631
Despesas com Juros Reais 10.323 17016 17554 13.523 54.136
Resultado Operacional 4.843 (10.685) (17.345) 10.263 (48.505)

* Receita Total exclusive Transferéncias a Estados e Municipios.

** Dados atualizados pelo IGP-DI.

*** Inclui ajuste do FAT. Operacoes Oficiais de Crédito, Seguro Desemprego, Desap. Reforma Agréria e Fundos
Regionais.
Resultado positivo = superavit e resultado negativo= déficit.
Fonte: Boletim de Acompanhamento Macroeconémico da Secretaria de Politica Econdmica, diversos numeros,
Boletim Banco Central.
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Assim, diante do exposto acima, pode-se afirmar que a gestdo fiscal levada a
frente no periodo 1994-1998, apesar de bem-sucedida no que tange a ampliacio
das fontes de receita para o governo federal, ndo foi capaz de impedir a acentuada
expansio dos gastos, resultando numa forte redugdo do superavit primdrio nos trés
primeiros anos do programa de estabiliza¢do, a qual se seguiu apenas uma timida
recuperagio entre 1997 e 1998. Adicionalmente, observou-se expressiva ampliagiao
do déficit operacional por todo o periodo, cujas implicacbes para a trajetoria da
divida publica serdo discutidas na terceira se¢ao. Nesse sentido, parece claro que
ao longo do periodo acima a solugdo efetiva dos principais problemas que tém
gerado crescentes desajustes fiscais foi postergada a medida que se aguardava o
encaminhamento das chamadas “reformas estruturais”.

As Reformas Estruturais e suas Implicacoes para o Ajuste Fiscal

No ambito das chamadas reformas estruturais, os avangos alcangados no pe-
riodo 1994-98 podem ser sintetizados em quatro pontos bdsicos:

(i) aprovagao das reformas constitucionais da ordem economica, que propi-
ciaram um novo perfil para atuacdo do Estado brasileiro no campo econémi-
co e criaram as condi¢oes legais para a ampliagio do Programa Nacional
de Desestatizacio (PND), iniciado no final dos anos 80;

(ii) elaboragdo de uma agenda de reestruturagio das contas dos estados, inclu-
indo metas de ajuste financeiro, patrimonial e administrativo, com o princi-
pal objetivo de buscar a solvéncia intertemporal dessas esferas de governo;

(iii) aprovag¢do da reforma administrativa, cujo principal objetivo é fornecer os
instrumentos necessarios a redugido das despesas com pessoal, principal-
mente através da alteracdo nas regras de estabilidade do servidor publico; e

(iv) aprovagdo da reforma previdencidria, considerada fundamental para con-
trolar um dos principais focos de geragdo de déficit primario no ambito do
governo federal e das esferas sub-nacionais de governo.

O aspecto estrutural do PND nio se encontra limitado tio-somente a reducao
da presencga direta do Estado na esfera econdmica, mas prende-se, igualmente, ao
processo de ajustamento patrimonial das contas fiscais que seria obtido com a
utilizagao dos recursos originados na privatiza¢ao para o abatimento do estoque
de divida publica. Em termos absolutos, o PND alcancou resultados expressivos,
tendo arrecadado cerca de US$ 88,3 bilhoes entre 1991 e 1999 (julho), segundo o
BNDES, com a venda de estatais nas trés esferas de governo. A despeito do com-
prometimento do governo federal com a utilizagdo desses recursos para abatimen-
to do estoque de divida publica — 0 mesmo nido pode ser generalizado quando se
avalia o comprometimento de estados e municipios com o processo —, tal fato nao
impediu o rapido crescimento do estoque da divida devido as implicacdes da gestao
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das politicas monetdria e cambial no periodo 1994-98, conforme veremos na se-
¢do seguinte.

No que se refere ao ajuste das contas de estados e municipios, o principal re-
sultado obtido no periodo 1994-1998 diz respeito ao processo de reestruturagao
das dividas dos governos estaduais. Esse processo envolveu a assun¢do por parte
do governo federal de um montante superior a R$ 86 bilhdes em dividas (dividas
mobilidria e contratual dos estados junto aos bancos estaduais), assim como o seu
refinanciamento por um prazo de 30 anos a um custo bastante favoravel aos deve-
dores”. Em contrapartida, os estados ficaram proibidos de emitir novos titulos
durante o periodo de vigéncia dos contratos de renegocia¢do das dividas. Adicio-
nalmente, foi criado um programa de reorganizacio dos bancos estaduais — o
PROES - visando o saneamento dos mesmos com vistas & posterior privatizag¢ao.

Outro aspecto positivo no ambito das finangas publicas estaduais relaciona-se
a criacdo de vérios instrumentos de restricio ao endividamento dessas esferas de
governo. Um exemplo disso foi a aprovag¢io da Resolugdo 78/98 do Senado Fede-
ral, que veda a contratagao de operacdo de crédito de qualquer natureza por esta-
dos que tenham apresentado resultado primario negativo nos ultimos doze meses
anteriores a solicitacdo do empréstimo. Essa resolu¢do introduz também a exigén-
cia de cumprimento de um cronograma gradual de redu¢io da relag¢ao divida total/
receita liquida real.

No entanto, essas medidas ainda nio foram suficientes para ajustar as contas
de estados e municipios, as quais permaneceram em crescente desequilibrio nos
ultimos anos (ver Tabela 3). Adicionalmente a questao do endividamento, um im-
portante foco de desajuste das finangas estaduais diz respeito aos gastos com pes-
soal. O expressivo comprometimento dos or¢amentos com pagamentos de servi-
dores publicos ativos e inativos tem sido um importante obstaculo a redu¢do do
déficit primario dos governos estaduais, levando muitas vezes a atrofia das demais
atividades desempenhadas por esses governos, tais como gastos na area de satde e
educacio, devido a escassez cronica de recursos. E a solugdo definitiva desse pro-
blema estd intimamente ligada aos resultados que serdo obtidos com a aprovacdo
e regulamentac¢do das Reformas Administrativa e da Previdéncia, tratadas a seguir.

A recente aprovacao da Reforma Administrativa, apesar de ser um importante
passo em direcdo a criacdo de mecanismos que permitam o ajuste efetivo das con-
tas publicas nas trés esferas de governo, ainda ndo pdde gerar efeitos sobre as
contas publicas, pois grande parte das altera¢oes aprovadas nao sao auto-aplicaveis,

7 Além do sensivel alongamento dos prazos das dividas estaduais, o processo de renegociagio envolveu
a troca de titulos de emissdo estadual que pagavam juros de mercado por titulos federais. O custo de
endividamento junto ao governo federal girou em torno de 6% a 7,5% a.a. acima da variacao do IGP,
conforme as garantias oferecidas por cada estado. A titulo de comparacio, a taxa Selic média nos anos
de 1997 e 1998, periodo em que a maior parte dos acordos se concretizou, foi de 24% e 28,5% a.a.
respectivamente, e o IGP foi de 7,9% e 3,9% a.a. nos mesmos anos.
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exigindo sua regulamentacio através de lei complementar. Os principais pontos
aprovados até meados de 1999 foram (Ministério da Administra¢do e Reforma do
Estado, 1999): (i) revisao das regras de estabilidade do servidor publico; (ii) redugio
do nimero de cargos de confianca em pelo menos 20%; (iii) demissdo de servido-
res ndo estaveis; (iv) proibi¢do de recriaciao de cargos extintos; e (v) alteragdo das
regras de colocagdo dos servidores em disponibilidade.

A revisdo das regras de estabilidade estabelece duas novas possibilidades de
demissdo dos servidores publicos: por insuficiéncia de desempenho — apurada em
avaliacdo periddica — e por excesso de quadros — caracterizado pela elevagao das
despesas com pessoal ativo e inativo relativamente as receitas acima de determina-
do percentual (50% no caso da Unido e 60% no caso dos estados e municipios).
Contudo, tanto a defini¢ao dos critérios de desempenho minimo a serem exigidos
dos servidores, quanto o percentual maximo de comprometimento das receitas
fiscais com pagamento de folha de saldrio exigem regulamentagio através de Lei
Complementar, e apenas o segundo critério ja foi objeto de aprovagio pelo Con-
gresso Nacional. A reforma prevé também que seja estabelecido um prazo (até o
final do primeiro semestre do ano 2000) para a adequacdo por parte da Unido,
estados e municipios as regras acima. Durante este periodo, o cumprimento do li-
mite de comprometimento das receitas sera garantido através de redug¢ao dos cargos
em comissao, demissao de funciondrios nao estaveis e, apenas ap0s esgotadas estas
possibilidades, pela demissio de funciondrios estdveis, ficando extinto o cargo ocu-
pado pelo mesmo por um periodo de quatro anos. A alteracdo nas regras de colo-
cacdo de servidores publicos em disponibilidade também garante que estes ndo
mais recebam seus saldrios integralmente, passando a remuneragdo a ser propor-
cional ao tempo de servigo.

Diante do exposto acima, fica claro que a imposi¢do de todas essas restri¢des
a demissao de servidores publicos significa limitacdes efetivas ao alcance da Refor-
ma Administrativa, ao menos no curto prazo. Ademais, no caso da Unido, o com
prometimento com folha salarial encontra-se abaixo de 50% da receita liquida,
dando indicacdo de que nao havera cortes significativos de servidores federais. Os
efeitos esperados da Reforma Administrativa no ambito federal, como anunciados
pelo préprio governo, estio muito mais relacionados a melhora na qualidade dos
servigos prestados que a reducio significativa dos quadros de servidores federais.

No caso dos estados, porém, a adequacdo aos limites de comprometimento de
receita podera ter efeito positivo uma vez que, conforme dados da Secretaria do
Tesouro Nacional, em 1998 a franca maioria dos estados possuia relacao despesas
com pessoal/receita liquida superior a 60%. Dentre os estados com maiores pro-
blemas com pagamento de pessoal encontram-se Minas Gerais, Rio de Janeiro e
Rio Grande do Sul, além do Distrito Federal, onde o comprometimento da receita
com pessoal ultrapassa 78% da receita total liquida.

Cabe destacar ainda que, dada a importancia crescente das despesas com ina-
tivos no conjunto de gastos com pessoal do setor publico, a reducdo dessas ultimas
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ird exigir, além das medidas passiveis de ado¢do em decorréncia da aprovagio da
Reforma Administrativa, uma solucdo definitiva dos desajustes do sistema previ-
dencidrio. Em outras palavras, devera envolver um conjunto de alteracdes no mo-
delo previdencidrio brasileiro bastante mais amplas que aquelas contidas no texto
da Reforma da Previdéncia, o qual analisaremos a seguir.

A reforma da Previdéncia, aprovada no Congresso Nacional em fins de 1998,
introduz um conjunto de alteragdes nas regras da aposentadoria dos funciondrios
publicos e trabalhadores da iniciativa privada que podem ser sintetizadas
como segue:

(i) substituicdo da regra de contagem do tempo para a aposentadoria com
base no tempo de servi¢o pelo tempo de contribui¢ao; (ii) ampliagio do tempo
minimo de contribui¢io em cinco anos, relativamente as regras anteriores; (iii)
combinagio de tempo de contribui¢do e limite de idade, apenas no caso dos servi-
dores publicos; e (iv) fim da aposentadoria proporcional.

O Quadro 1 apresenta uma comparagdo entre as regras vigentes até a aprova-
¢do da reforma e as novas regras, as quais serao validas para os trabalhadores que
ingressaram no mercado de trabalho ap6s 16/12/1998.

Para os trabalhadores que ja haviam ingressado no mercado de trabalho an-
teriormente a data acima, sejam servidores publicos ou segurados do INSS, devera
ser observado um conjunto adicional de requisitos para a obtencdo da aposenta-
doria, as chamadas “regras de transi¢cdo”, sintetizadas no Quadro 2. O principal
objetivo das regras de transicdo é ampliar o prazo de contribui¢io dos atuais
participantes do sistema a fim de atenuar as pressdes de curto prazo sobre o mesmo,
haja vista que os efeitos da reforma sobre os novos participantes do sistema deve-
rdo ocorrer apenas a longo prazo.

Uma analise detida dos principais pontos alterados pela reforma demonstra
que sua capacidade de reduzir significativamente os desequilibrios estruturais en-
frentados pelo sistema global de previdéncia siao bastante limitados. Um dos pontos
que suscitou grande polémica quando da votag¢do do texto da reforma no Legisla-
tivo foi a alteragdo do critério de contagem de tempo para aposentadoria baseada
no tempo de contribui¢cdo em substituicio ao tempo de servigo. Contudo, a expec-
tativa em torno dessa alteracdo é que seus efeitos sejam bastante reduzidos. A in-
troducdo dessa mudanca foi motivada pelo principio segundo o qual apenas os
trabalhadores que tenham efetivamente contribuido para o sistema previdenciario
tenham direito aos beneficios. Porém, da forma como foi aprovada a alteragio,
essa medida terd poucos efeitos praticos, pois os trabalhadores que conseguirem
comprovar o periodo minimo de anos trabalhados através da “carteira assinada”,
por exemplo, ndo serdo obrigados a comprovar o efetivo recolhimento das contri-
bui¢des, uma vez que tal recolhimento é realizado pelo empregador.

No caso da ampliag¢ao no periodo de contribui¢io e da introducdo das regras
de transi¢io, os efeitos deverdo ser positivos, porém diferidos ao longo do tempo,
sendo insuficientes para alterar os desequilibrios do sistema no curto prazo.
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O fim da aposentadoria proporcional, segundo alguns estudos (ver Oliveira et
al., 1999), devera apenas postergar a ampliacao do volume de despesas as quais o
sistema previdencidrio estard sujeito nos proximos anos. O trabalho mencionado
aponta ainda que o fim da op¢ao pelos beneficios proporcionais poderd potencia-
lizar 0 montante de despesas que o sistema deverd suportar, pois implica, necessa-
riamente, que a totalidade dos beneficios pagos corresponda a 100% do valor
maximo a que tem direito cada um dos beneficiarios. Em oposi¢io a isso, a op¢ao
pela aposentadoria proporcional contemplada no antigo regime da previdéncia
permitia que parte dos beneficios pagos fossem inferiores a 100% do valor maximo
a que os beneficidrios teriam direito, funcionando como mecanismo potencial de
redu¢do do total das despesas do sistema.

Por fim, a questdo mais polémica diz respeito a exigéncia combinada de tempo
de contribui¢do e idade minima. Inicialmente, o texto da reforma pretendia que
essa exigéncia se estendesse nao s6 aos funciondrios publicos, mas também aos
segurados do INSS. Contudo, no caso dos ultimos, tal exigéncia foi derrubada
pelo Congresso Nacional, frustrando parte das expectativas do governo de reduzir
o numero de aposentadorias precoces na esfera da iniciativa privada e com isso dar
um passo em dire¢do ao reequilibrio das contas do INSS.

Diante disso, parece estar claro que os significativos esfor¢os postos em prati-
ca para a aprova¢ao das mudancas no regime previdenciario brasileiro se deram
em torno de uma reforma bastante timida e que pouco deverd contribuir para a
efetiva solucdao dos graves desequilibrios estruturais do sistema, mesmo a médio e
longo prazos. Adicionalmente, mesmo que as transformagdes no sistema fossem
mais profundas do que as que ocorreram, devido a natureza do problema envolvi-
do - elevado estoque de passivos decorrente de direitos adquiridos — tais alteragdes
teriam efeitos imediatos bastante diminutos, contribuindo precariamente com a
redugdo do déficit fiscal gerado pelo sistema no curto prazo. Assim, a garantia
imediata de efeitos mais significativos exigiria, necessariamente, amplia¢cdes subs-
tanciais nas aliquotas de contribui¢do dos atuais contribuintes e/ou beneficidrios
em ambos os sistemas (trabalhadores do servico publico e da iniciativa privada),
algo ndo contemplado pela reforma e de dificil assimilagdo tanto pela sociedade
quanto pelo poder Legislativo, a quem cabe aprovar tais alteragoes. Vale ressaltar
que as tentativas de amplia¢ido dos percentuais de contribui¢do para seguridade
social dos funciondrios publicos no bojo do ajuste fiscal acordado com o FMI,
conforme veremos mais adiante, esbarraram em entraves juridicos que comprome-
teram a aprovag¢ao da medida.
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Quadro 1: Reforma da Previdéncia — Regras Anteriores a Reforma e Novas Regras

Regras atuais

Regras Anteriores T
9 Funcionério Publicos

Regras Atuais
Segurados do INSS

|. Aposentadoria Integral

35 anos de servico 60 anos de idade e 35 anos de

- Homens (H) contribuicao (H)
30 anos de servico 55 anos de idade e 30 anos de
- Mulheres (M) contribuicao (M)

Deverao comprovar 10 anos
de servico publico e 5 anos no
cargo em que se aposentara.

35 anos de contribuigao (H)
30 anos de contribuicao (M)
Sem limite de idade

Il. Aposentadoria Proporcional

30 anos de servigo (H)
25 anos de servicos (M)

Extinta

Extinta

Ill. Professores

30 anos de magistério (H)
25 anos de magistério (M)
Proventos integrais nos dois
casos

Ensino bésico e médio:
requisitos de idade e
tempo de contribuicao
reduzidos em 5 anos.
Ensino universitario: mes-
mas regras dos demais
servidores

Ensino basico e médio: tempo de
contribuicéo reduzidos em 5 anos.
Ensino universitario: mesmas re-
gras dos demais servidores

IV. Aposentadoria por idade

65 anos de idade (H)

60 anos de idade (M)
Proventos proporcionais ao
tempo de servigo

65 anos de idade (H)

60 anos de idade (M)
Proventos proporcionais a
tempo de servico

65 anos de idade (H)

60 anos de idade (M)

Minimo de 9 anos de contribuicdo e
proventos proporcionais ao tempo
de contribuicao

V Aposentadoria Compulsoria

70 anos de idade (servidores
publicos)

70 anos (H) e 65 anos (M)
para os segurados do INSS
Proventos proporcionais ao
tempo de servigo

70 anos de idade (servi-
dores publicos) Proventos
proporcionais ao tempo
de servico.

70 anos de idade (H)

65 anos de idade (M)
Proventos proporcionais ao tempo
de servico.

Fonte das informacdes originais: Ministério da Previdéncia (1999).
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Quadro 2
Reforma da Previdéncia — Regras de Transicao

Funcionérios Publicos

Segurados do INSS

I. Aposentadoria Integral

53 anos de idade e 30 anos de contribuicao

- homens (H)

48 anos de idade e 25 anos de contribuicao

- mulheres (M)

Deverao acrescentar 20% ao tempo que faltava
para aposentadoria pela regra anterior a reforma.
Comprovar 5 anos no cargo em gue se aposentara.
Fica extinta a contagem de tempo ficticio para
efeito de aposentadoria

35 anos de contribuicao (H) 30 anos de
contribuicao (M) Sem limite de idade e sem
acrescentar tempo de contribuicao

Il. Aposentadoria Proporcional

Mesmos requisitos de tempo de contribuicao
e idade minima para aposentadoria integral.
Acréscimo de 40% ao tempo que faltava para
aposentadoria pela regra anterior a reforma

53 anos de idade e 30 anos de contribuicao
homens (H)

48 anos de idade e 25 anos de contribuicao
mulheres (M)

Acréscimo de 40% ao tempo que faltava
para aposentadoria pela regra anterior &
reforma.

Ill. Professores

Receberao um acréscimo de 17% (H) e 20% (M)
na contagem do tempo de magistério até 16/12/98.
A partir desse acréscimo, seguirdo as mesmas
regras dos demais servidores.

Receberao um acréscimo de 17% (H)

e 20% (M) na contagem do tempo de
magistério até 16.12.98. A partir desse
acréscimo, seguirdo as mesmas regras dos
demais segurados do INSS.

IV. Juizes. Membros do Magistério Publico e Tribunais de Contas

Regras semelhantes as validas para os
professores.

Nao se aplica

V. Aposentadoria por Idade

65 anos de idade (H) 60 anos de idade (M)
Proventos proporcionais ao tempo de servico

65 anos de idade (H)

60 anos de idade (M)

Minimo de 9 anos de contribuicdo e
proventos proporcionais ao tempo de
contribuicao.

VI. Aposentadoria Compulséria

70 anos de idade (servidores publicos) Proventos
proporcionais ao tempo de servico

70 anos de idade (H)

65 anos de idade (M)

Proventos proporcionais ao tempo de
Servico.

Fonte das informacdes originais: Ministério da Previdéncia (1999).
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O AJUSTE FISCAL PROPOSTO NO ACORDO COM O FMI DE 1998/1999

Adicionalmente as deterioracoes das contas primdrias verificadas entre 1994
€1998, conforme vimos anteriormente, as despesas financeiras do setor publico
sofreram forte elevacio no mesmo periodo. A andlise dos dados referentes as NFSP
contidos na Tabela 3 demonstra claramente que os desajustes financeiros das con-
tas publicas no periodo de vigéncia do Plano Real sobrepuseram-se acentuadamen-
te aos desequilibrios no resultado primario.

Tabela 3
Necessidades de Financiamento do Setor Publico — 1995/1998
(em% do PIB)

Governo Consolidado 1995 1996 1997 1998
Primaérias -0,35 0,09 1,02 -0,01
Juros Reais 5,23 3,66 331 773
Operacionais 4,88 3,75 4,33 772
Nominais 718 5,87 6,14 8,03

Governo Central
Primérias -0,58 -0,37 0,33 -0,57
Juros Reais 2,24 2,00 1,44 5,97
Operacionais 1,67 1,62 1,77 5,40
Nominais 2,31 2,56 2,64 5,47

Estados e Municipios
Priméarias 0,17 0,54 0,74 0,20
Juros Reais 2,18 1,27 1,53 1,61
Operacionais 2,35 1,81 2,27 1,82
Nominais 3,56 2,71 3,04 2,04

Empresas Estatais
Primérias 0,05 -0,08 -0,06 0,35
Juros Reais 0,81 0,39 0,35 0,15
Operacionais 0,86 0,32 0,29 0,50
Nominais 1,31 0,61 0,45 0,51

Percentual positivo = déficit, e percentual negativo = superavit. Governo Central inclui Tesouro Nacional e Banco
Central. Exclui receitas de privatizagoes.
Fonte: Boletim do Banco Central do Brasil, diversos nimeros.

Pode-se afirmar que desde a introdu¢io do plano Real até 0 momento da al-
teragdo no regime cambial, em janeiro de 1999, a adequacio da politica monetaria
ao objetivo de manutencdo da ancora cambial resultou em dois focos de desequi-
librio macroecondmico, quais sejam: (i) a ocorréncia de expressivos déficits comer-
ciais e em transagoes correntes; e (ii) o significativo 6nus imposto as contas finan-
ceiras do setor publico. O mix de politicas cambial e monetaria que sustentou os
primeiros quatro anos do plano levou nao so a progressiva fragilizacao externa do
pais, ampliando a dependéncia em relagao ao financiamento estrangeiro (de curto
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e de longo prazo), como também ao crescimento extraordinario do déficit opera-
cional do governo consolidado e a constitui¢do de uma trajetoria explosiva para o
endividamento publico. A divida liquida total do setor ptblico, que era de R$ 210
bilhdes em dezembro de 1994 (a precos de dezembro de 1998), ou 28,5% do PIB,
chegou a R$ 389 bilhdes em dezembro de 1998, ou 42,6 % do PIB. A divida mobi-
lidria do governo federal passou de R$ 83 bilhoes, ou 11,2% do PIB, para R$ 323
bilhoes, ou 35,4% do PIB, no mesmo periodo assinalado anteriormente.

A associagao desse cendrio, que progressivamente explicitava as inconsisténcias
da politica macroecondmica interna, e a emergéncia da crise financeira internacio-
nal iniciada com a quebra dos paises asidticos, em finais de 1997, e que culminou
com a moratéria da divida externa da Russia em meados de 1998, impuseram ao
pais a realizagdo de um acordo de socorro financeiro internacional coordenado
pelo FMI® em outubro de 1998 e, posteriormente, a alteracdo do regime cambial
em janeiro de 1999.

Considerando-se apenas os efeitos da mudancga na politica cambial sobre as
variaveis fiscais, a importancia dessa altera¢do reside na possibilidade de solucao
de grande parte das questdes que determinaram o desequilibrio financeiro do setor
publico no periodo de vigéncia do atual programa de estabiliza¢do, qual seja, a
manutencdo das taxas de juros internas num patamar elevado. A possibilidade de
flutua¢do do cimbio reduz a importancia da taxa de juros doméstica enquanto
instrumento na busca do equilibrio externo da economia, possibilitando uma sen-
sivel reducdo das taxas de juros reais e, consequentemente, das despesas financeiras
do setor publico, contribuindo para o objetivo de reduzir as NFSP operacionais e
alcancar uma trajet6ria de endividamento publico sustentdvel no longo prazo.

Contudo, no curtissimo prazo, a desvalorizacdo do real implicou num forte
impacto sobre as NFSP e o estoque da divida liquida do setor publico. Também
como parte da estratégia de manuten¢do da ancora cambial a participa¢do dos ti-
tulos publicos indexados ao délar ampliou-se significativamente desde a introdugao
do Plano Real, passando de 8,3% da divida mobilidria, em 1994, para 21 % em
janeiro de 1998. Com a desvalorizacao de janeiro de 1999, essa participacio
ampliou se para 30,4% (no mesmo més), elevando-se também a relacdo divida li-
quida total/PIB, de 42,6 % em dezembro 1998 para 51,8% em janeiro de 1999.

Diante da mudanca cambial, as metas fiscais estabelecidas quando do andncio
da primeira rodada de negociagio com FMI em outubro de 1998 — superdvits
primarios de 2,6% (ou R$ 28 bilhdes), 2,80% e 3,0% do PIB para o periodo 1999/
2001 com estabiliza¢ao da relacdo divida/PIB em torno de 44,4% em 2001 — tive-
ram que ser revistas a fim de incorporar os impactos da desvaloriza¢ao sobre as
contas publicas (ver IMF 1999a e 1999b).

As medidas fiscais decorrentes do acordo tém como principal objetivo recupe-
rar a credibilidade do pais no mercado internacional, através da absor¢ao dos

8 0 acordo assinado entre o Brasil e 0 FMI e os paises do G-7 envolveu um programa de ajuda financeira
para o pais no montante de US$ 40 bilhdes.
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impactos da desvalorizagao sobre relacao divida liquida do setor publico/PIB e sua
estabilizacdo, através da geragdo de sucessivos superavits primdrios nos trés anos
seguintes (3,1% do PIB em 1999 [ou R$ 30 bilhdes], 3,25% do PIB em 2000 e
3,35% do PIB em 2001). Segundo o acordo, o esforgo fiscal sera concentrado no
Governo Central, que deverd gerar superavits primarios como propor¢do do PIB
de 2,4% em 1999, 2,65% em 2000 e 2,6% em 2001. Aos estados e municipios
caberd um esforco de 0,5% do PIB, em média, ao longo dos trés anos, e as empre-
sas estatais, de 0,2% do PIB, também em média no mesmo periodo.

Para que esses resultados sejam atingidos o governo procurou valer-se do
conjunto de medidas detalhadas a seguir (ver Ministério da Fazenda, 1998):

a.

redugdo do déficit da previdéncia dos servidores publicos federais atra-
vés da extensdo da contribui¢do previdencidria de 11 % aos servidores
inativos civis e da ado¢do de uma aliquota adicional tempordria de 9%,
incidente sobre a parcela que exceder R$ 1.200,00 do salario de todos
os funciondrios publicos civis (ativos e inativos); esta medida foi am-
plamente contestada judicialmente, fato que inviabilizou sua aplicagio;

prorrogacio da CPMF — que deveria ser extinta em fevereiro de 1999
—até 2001. Essa prorrogac¢do serd acompanhada de elevacdo da aliquo-
ta de 0,2% para 0,38% em 1999 e 0,3% a partir de 2000. A receita
proveniente dessa elevacdo serd desvinculada dos gastos com saude;

extensdo da cobran¢a da COFINS as instituicoes financeiras e elevacio
de aliquota da mesma em um ponto percentual, permitindo a compen-
sacao com o IRPJ;

alterag¢do na legislagdo que trata da Contribui¢do Social sobre Lucro
Liquido, implicando em maior pagamento por parte das institui¢oes
financeiras;

ampliagdo da base de incidéncia do IOF e elevacdo tempordria de sua
aliquota de 0,20% para 0,38%, durante o periodo de caréncia entre a
aprovacao da nova CPMF e sua entrada em vigor;

incorpora¢ao de um conjunto de receitas extraordindrias a arrecadacdo
corrente, como € o caso daquelas oriundas do processo de privatizagio
de algumas empresas publicas (telecomunica¢des, distribuidoras de
energia elétricas) que serdo contabilizadas como receitas de concessdo;
incorporacao de depdsitos judiciais a receita tributdria corrente;

cortes da ordem de 20% na rubrica Outras despesas de Custeio e Ca-
pital em 1999;

cortes da ordem de R$ 2,7 bilhdes (0,29% do PIB), por ano, no orga-
mento das empresas estatais federais no periodo 1999/2001;

adog¢io de medidas administrativas que visam reduzir o déficit do INSS

através de redugdo das renuncias fiscais e combate a sonegacio de
contribuicdes; e
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k. encaminhamento da regulamentacao das reformas estruturais ja apro-
vadas no Congresso (Reformas Administrativa e da Previdéncia), assim
como a proposicao da Lei de Responsabilidade fiscal, que definird me-
canismos para assegurar o cumprimento das metas fiscais e os critérios
para responsabilizacio dos administradores publicos que desrespei-
tarem a Lei.

A anilise do contetdo das medidas expostas acima deixa claro que o ajuste
fiscal subjacente ao acordo com o FMI compde-se predominantemente de medidas
de curto prazo que atacam apenas de maneira superficial os focos de desequilibrio
das contas publicas primadrias ja discutidos ao longo deste texto. Mantendo a mes-
ma tonica da politica fiscal nos tltimos cinco anos, o programa recente esta fun-
damentado na ampliacdo ad hoc de receitas para o governo federal acompanhada
de medidas localizadas de restricdo dos investimentos e gastos de custeio da ma-
quina estatal. A énfase voltada para o ajustamento via ampliacdo temporaria da
arrecadacdo pode ser percebida pela analise dos numeros relativos ao esforgo fiscal
projetado para 1999, estimado em R$ 30 bilhoes, uma vez que algo em torno de
64% desse total devera ser obtido através de aumentos de receitas.

Adicionalmente, a contestacdo judicial de uma medida importante como a
ampliagido da cobranga da contribuigio para a seguridade social dos funciondrios
publicos (ativos e inativos) poderd ameacar inclusive os efeitos de curto prazo do
ajuste fiscal, frustrando as expectativas de absor¢ao dos impactos da desvaloriza¢iao
cambial sobre a trajetéria de endividamento do setor publico.

Portanto, pode-se afirmar que o programa de ajuste fiscal proposto para o
periodo 1999/2001 segue as mesmas bases da politica fiscal adotada desde a intro-
dugio do Plano Real, ou seja, uma politica baseada na tentativa de administrar os
desequilibrios fiscais com uma abordagem de curto prazo, sem avancos significa-
tivos na solu¢do das causas estruturais do déficit publico. Uma vez que, conforme
vimos na se¢do anterior, parcela importante das reformas estruturais propostas
pelo governo desde a introdu¢ao do Plano Real ainda permanece aguardando vo-
tacdo no Legislativo, e aquelas ja aprovadas deverdo contribuir de maneira muito
mais timida para o reequilibrio das contas publicas do que inicialmente se espera-
va, pode se afirmar que a solu¢do dos desajustes do setor ptiblico em base de mais
longo prazo ainda permanece em aberto.

Assim, mesmo aceitando-se a hipotese de que o acordo com o FMI seja cum-
prido integralmente e que o governo atinja seu objetivo de curto prazo de conter a
trajetoria de crescimento acelerado da divida publica, as proprias caracteristicas
do acordo, conforme explicitado acima, ndo irdo garantir a elimina¢do dos desa-
justes estruturais do setor fiscal e, portanto, um possivel retorno de pressdes sobre
a trajetoria de endividamento publico. Desse modo, pode-se argumentar que even-
tuais avangos obtidos com a implementacdo do ajuste fiscal proposto para os anos
de 1999 a 2001 nio significardao uma alteracdo substancial na condug¢ao da politi-
ca fiscal ja posta em pratica desde o inicio do Plano Real.
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CONCLUSAO

Este trabalho pretendeu demonstrar que o sucesso da estratégia de combate a
inflagdo iniciada em 1994, ao eliminar um importante mecanismo de realocacdo
real de recursos fiscais, colocou em relevo as fragilidades da estrutura de gastos e
receitas do setor publico como um todo.

Pode-se afirmar que o cardter estrutural do desajuste fiscal brasileiro ja havia
sido percebido desde o inicio da década atual, tendo ganho grande destaque com
a introducdo do Plano Real. Ainda assim, a politica fiscal posta em pratica a partir
de 1994 tem priorizado a gestdo de curto prazo das contas publicas, como forma
de buscar a estabilidade macroecondmica enquanto se aguarda a efetivagao das
reformas estruturais.

Nota-se que a condug¢io da politica fiscal nos anos recentes tem sido marcada
pela énfase na busca de ampliacdo das receitas a fim de enfrentar a crescente ne-
cessidade de recursos gerada pela ampliagao dos gastos primarios, contudo sempre
através de medidas cujos efeitos sdo restritos ao curto prazo. Nesse sentido, pode
se argumentar que o persistente desajuste fiscal verificado nos dltimos anos ndo
pode ser creditado a restricoes observadas no lado da arrecada¢do, mas sim a ma-
nuten¢ao de um conjunto de gastos rigidos, cuja elimina¢ao tem sido dificultada
devido a exigéncia de alteragdes estruturais no setor publico através de mudangas
constitucionais.

Adicionalmente, os gastos fiscais foram fortemente impactados pelo mix de
politicas macroeconémicas que deu sustentacdo a estratégia de estabilizaciao imple-
mentada em 1994. A necessidade de manter taxas de juros relativamente elevadas,
sobretudo em momentos de crise internacional, restringiu ainda mais as possibili-
dades de redugio das despesas, ampliando a componente financeira do déficit fiscal.
Esse conjunto de elementos permite dizer que mesmo que 0s eXpressivos superavi-
tes primarios previstos no acordo com o FMI firmado em 1998 venham a ocorrer;
tal fato nio representard sendo uma melhora conjuntural das contas fiscais. Isto
porque a obten¢do de um ajuste fiscal sustentado permanece na dependéncia de
um amplo conjunto de reformas que, ou continuam em discussdo, ou s6 apresen-
tardo resultados a longo prazo.

REFERENCIAS

ALEM, A.C. e GIAMBIAGI, E. 1999. “O Ajuste do Governo Central: além das reformas” In: GIAM-
BIAGI, E. e MOREIRA, M.M. Economia Brasileira nos Anos 90. Rio de Janeiro: BNDES.
BANCO CENTRAL DO BRASIL. 1996. Boletim do Banco Central do Brasil. Separata: Evolugio da
Economia Brasileira apds o Plano Real. Brasilia: Banco Central do Brasil/Diretoria de Politica
Econdémica/ Departamento Econdmico, julho.
.Boletim Mensal, varios nimeros.
IMF 1999a Brazil - Memorandum of Economic Policies. www.imf.org.
.1999b Brazil — Technical Memorandum of Understanding. www.imf.org.

Revista de Economia Politica 21 (4),2001 « pp. 654-672 671



MINISTERIO DA ADMINISTRACAO E REFORMA DO ESTADO. 1999. Regulamentacio da Refor-
ma Administrativa. www.mare.gov.br (Home Page na Internet).

MINISTERIO DA FAZENDA. 1998. Programa de Estabilizacdo Fiscal. www.fazenda.gov.br (Home
Page na Internet).

MINISTERIO DA PREVIDENCIA. 1999. Como Vocé Fica com a Refoma da Previdéncia. www.mpas.
gov.br (Home Page na Internet).

OLIVEIRA, EE.B. et al., 1999. “Alternativas de Reforma Estrutural da Previdéncia”. Rio de Janeiro:
IPEA — Nota Técnica (mimeo).

RAMOS, A. P. 1998. Estabilizacdo e Politica Econémica: A Experiéncia do Plano Real. Campinas: II/
Unicamp, Dissertagio de Mestrado (mimeo).

VELLOSO, R. 1998. “A Situacdo das Contas Puiblicas apds o Real”. Ln VELLOSO, J. P. R. O Brasil e o
Mundo no Limiar do Novo Século. Vol II. X Férum Nacional. Rio de Janeiro: José Olympio.

672 Brazilian Journal of Political Economy 21 (4), 2001 « pp. 654-672



