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Lucro ficticio do BC ajudou na regra de ouro

E interessante observar a reagio
negativa de alguns analistas a
iniciativa do governo, agora adiada,
de propor a suspensdo temporaria
da chamada "regra de ouro". Eles
parecem ignorar que o dispositivo
constitucional s¢ foi cumprido pelo
governo, nos ultimos anos, com a
ajuda do lucro ficticio do Banco
Central em suas operagdes com as
reservas cambiais e com a devolugao
dos empréstimos concedidos pelo
Tesouro ao BNDES, considerados
irregulares pelo Tribunal de Contas
da Uniao (TCU).

Pela Constitui¢do, os governos
estaduais, municipais e federal estdo
proibidos de fazer operacdes de
crédito em montante superior as
despesas de capital, ou seja, aos
gastos com investimentos, inversoes
financeiras e amortizagdes da divida
publica. O dispositivo foi chamado
de "regra de ouro" das finangas
publicas.

O objetivo da proibicao € impedir
que o gasto corrente (com salarios,
aposentadorias, saude, educagao,
etc) realizado hoje seja financiado
pelas geragdes futuras, quando as
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dividas feitas irdo vencer. Os
investimentos podem ser financiados
com dividas, pois irdo aumentar a
capacidade produtiva da economia
e garantir fluxos futuros de receita.

Para cumprir a determinacao
constitucional, o Or¢gamento das
despesas correntes precisa estar
equilibrado. Simplificando um
pouco, o endividamento publico s6
poderia crescer para pagar as
despesas de investimento e as
inversodes financeiras. (O pagamento
de juros € uma despesa corrente. A
metodologia utilizada pelo governo,
no entanto, considera no calculo da
regra de ouro apenas o pagamento
de juros reais. Se o total dos juros
fosse considerado, € provavel que
somente em alguns anos desde
1988, quando o dispositivo foi
criado, ele teria sido cumprido. Mas
essa ¢ uma questdo para os
especialistas debaterem.)

O fato ¢ que o Orgamento da
Unido vem registrando déficits
primarios elevados desde 2014 e eles
nao foram provocados pelo aumento
dos investimentos. Ao contrario. Para
acomodar o crescimento continuado

das despesas correntes, acima da
expansdo da economia, 0 governo
vem cortando sistematicamente 0s
investimentos, que atingiram, no ano
passado, o nivel de 2009, de acordo
com os dados do Tesouro.

Mesmo cortando investimentos,
o déficit primario do governo federal
(incluindo as empresas estatais) em
2015 chegou a RS 118,4 bilhdes,
segundo o Banco Central, e subiu
paraR$ 160,3 bilhdes em 2016. Em
2017, devera ficar abaixo de R$ 130
bilhdes. Se for considerada a
despesa com o pagamento de juros,
o déficit nominal do governo federal
ficouemR$ 515,8 bilhdes em 2015
eemR$ 478.4 bilhdes em 2016.

Como os elevados déficits foram
financiados? Obviamente, com a
emissdo de titulos pelo Tesouro
Nacional. E como, mesmo assim, a
regra de ouro foi cumprida? Embora
o dispositivo seja de facil
entendimento, a sua apuracao ¢
complexa. Nao ha uma metodologia
definida em lei, sendo que o
Ministério do Planejamento tem uma
sistematica e o Ministério da
Fazenda, outra. Pela metodologia da
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Fazenda, o governo pode utilizar os
recursos de emissdo de titulos
arrecadados em exercicios anteriores
e que ndo foram aplicados nas
despesas desses anos.

BC transferiu R$ 548 bi ao
Tesouro de lucro que ndo existe

A metodologia permite também
que seja utilizado o resultado contabil
positivo do Banco Central, destinado
ao pagamento de dividas, reduzindo,
assim, a necessidade de novas
emissdes. O governo pode usar
ainda os recursos da remuneracao de
sua conta unica no BC para o
pagamento de despesas correntes
(aposentadorias, por exemplo) e o
retorno dos empréstimos que fez aos
Estados, municipios e bancos
publicos, como o BNDES. Esses
recursos reduzem a necessidade de
novas emissoes.

E importante analisar o resultado
do BC. Em 2008, o governo alterou
a metodologia de apuracdo do
balango da institui¢do, separando do
resultado os lucros e prejuizos nas

operagdes com as reservas
internacionais do pais. E preciso
observar que o BC contabiliza em
reais as reservas que possui em
moeda estrangeira. Assim, quando a
moeda brasileira se desvaloriza frente
ao dolar, o valor em reais das
reservas aumenta e isto € considerado
"lucro"; quando a moeda se valoriza,
o valor das reservas diminui € isso €
considerado "prejuizo".

Esses lucros e prejuizos sao
ficticios e unicamente contabeis, pois
nao houve efetivamente a venda das
reservas. De tal forma que, em um
determinado semestre, pode haver
"lucro" e, no semestre seguinte,
prejuizo, dependendo da trajetoria
do cambio. Mesmo assim, o "lucro"
¢ transferido pelo BC ao Tesouro,
semestralmente, em dinheiro; e o
prejuizo € coberto com titulos.

De 2008 a junho de 2017,0 BC
transferiu, em dinheiro, R$ 548
bilhdes ao Tesouro por conta desse
"lucro". E emitiu R$ 604,3 bilhdes em
titulos para cobrir o "prejuizo” do BC
(veja tabela). Essa montanha de

dinheiro ajudou a cumprir a regra de
ouro.

Como em 2016, o BC registrou
"prejuizo" em suas operagdes com
as reservas, o governo foi obrigado
aexigiradevolugdo dos empréstimos
do BNDES. S¢ assim cumpriu a
"regra de ouro". Mas os empréstimos
ao banco estatal foram considerados
ilegais pelo TCU, pois ndo passaram
pelo Or¢amento da Unido e foram
feitos com colocagao direta de titulos
no BNDES, ferindo a lei de
responsabilidade fiscal (LRF).

Qual € a importancia de cumprir
aregra de ouro dessa forma? O que
0 governo precisa € aprovar medidas
para controlar o crescimento das
despesas correntes e reequilibrar o
Orcamento. SO assim, a regra de
ouro sera cumprida.

Ribamar Oliveira ¢ reporter
especial e escreve as quintas-feiras
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Equalizacao cambial

Em R% hilhdes (valores correntes)

Data Pagamento Recebimento**

ao Tesouro™

Jun/2008 448
Dez/2008 1714 _
Jun/2009 s 938
Dez/2009 539
Jun/2010 - 19
Dez/2010 - 46,6
Jun/2011 - 46,2
Dez/2011 90,2 1]
Jun/2012 32,2 =
Dez/2012 . 99
Jun/2013 15,8 -
Dez/2013 159 -
Jun/2014 . 5.2
Dez/2014 65,2

Jun/2015 464 =
Dez/2015 1109 -
Jun/2016 1846
Dez/2016 - 55,7
Jun/2017 i 15,7
Total 548,0 6043

Foite: Demanstragdes financeiras contibeis do BC
*paganmmnto do BC felto em dinlwino
**recebimunto pelo BC de titulos emitidos

pelo Tesouro Nacional
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Cinema de resultados
MARCO AURELIO CANONICO

Com a recente nomeagao de
Christian de Castro para o comando
da Agéncia Nacional de Cinema
(Ancine), o ministro da Cultura,
Sérgio Sa Leitdo, viuresolvida a seu
favor uma longa disputa pelo poder,
abrindo caminho para iniciar, em
nivel federal, a mesma reforma que
fez na Riofilme, h4d quase uma
década.

Num pais em que falta verba para
tudo, especialmente para a cultura,
a Ancine tem uma fortuna garantida
em lei, mas ndo consegue gasta-la,
por ser excessivamente burocratica.
Seu Fundo Setorial do Audiovisual
(FSA) vem arrecadando cerca de
RS$ 1 bilhdo por ano desde 2012.

Mesmo ap6s o governo federal
morder parte significativa desse
bolo, o dinheiro que resta ao FSA ¢
muito mais do que a agéncia
consegue investir. "De um total de
R$ 7.7 bilhdes arrecadados, R$ 3,8
bilhdes foram para o fundo, mas
apenas R$ 1,2 bilhdo efetivamente
chegou ao mercado", disse Sa Leitao
emum evento da Folha.

A discrepancia entre esse excesso
de dinheiro ndo utilizado e a penuria
de outras areas da cultura € gritante.
O MinC tem, em 2018, or¢amento
previsto de R$ 550 milhdes para
investimento. Enquanto isso, s6 o
FSA tem RS 829 milhdes para serem
realocados entre as linhas de
financiamento.

O que assusta muita gente de
cinema, ndo sem razao, € a incerteza
sobre o que sera feito para agilizar a
distribuigao do dinheiro. A RioFilme
de Sa Leitao foi pioneira na ado¢ao
do financiamento automatico, que
favorece os grandes produtores. O
investimento deixa de ser na obra e
passa a ser nas empresas.

Sua gestdo na estatal carioca de
cinema foi também marcada por um
pragmatismo de mercado: os filmes
em que ela investia deviam dar
retorno financeiro (ou seja, bilheteria)
ou prestigio (vencendo premiagdes).
Nem sempre essa visdo € a mais
indicada no caso das artes.

OPINIAO
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A mesma regra para todos

A regra de ouro das contas
publicas estabelece que a Unido
nao pode se endividar para pagar
gastos correntes, mas apenas
despesas com investimento e
refinanciamento da divida. E uma
boa regra constitucional, pois
proibe uma geracdo de empurrar
para as proximas o custo de um
Estado gastador. A regra, porém,
precisa de ajustes. Ela ndo prevé
mecanismos de corre¢ao de rumo
quando violada e ndo tem
conseguido ser instrumento indutor
do ajuste fiscal necessario para
seu cumprimento.

Apesar do aumento da
transparéncia das contas publicas
no governo Temer, ndo esta
suficientemente claro para a classe
politica, o Judiciario e a sociedade
o tamanho da crise fiscal e a
importancia da regra de ouro. Nao
cumprir a regra de ouro implica
ameaca ao mandato presidencial,
que passa a depender da
autorizacdo do Congresso para
contratar crédito extra.

Para 2019 hd uma complicacao
adicional, pois ja se sabe de
antemao que ndo ha como a regra
ser atendida, por conta dos
elevados e crescentes gastos
obrigatorios, como o da
Previdéncia. O Executivo nao
pode enviar ao Congresso um
or¢amento para 2019 que viole as
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normas legais.

A necessidade de ajuste no
orcamento ¢ da ordem de
expressivos R$ 200 bilhoes, o que
talvez so possa ser realizado ao
longo de alguns poucos anos.
Nesse interim, alguma
flexibilizacdo da regra de ouro
podera ser necessaria para evitar
a paralisagdo de servicos publicos
(shutdown).

Chegar a esta situacdo foi um
grave erro do Pais. Reformas
foram irresponsavelmente adiadas
e os oOrgdos de controle se
omitiram. Flexibilizar a regra sem
qualquer contrapartida ¢ algo a ser
evitado a todo custo. Abre-se
perigoso precedente. Ademais, ja
deixamos uma heranca terrivel
para os jovens, de um Pais que
cresce pouco. Nao podemos
aumentar a fatura.

Qualquer flexibilizag¢do deveria
ser condicionada um plano de
controle das despesas, como
pretendido pelo governo. Ventilou-
se congelar o valor dos
rendimentos do funcionalismo e
abrir a possibilidade prevista na
Constituicdo de reduzir a jornada
e os salarios dos servidores.

Além disso, os trés poderes e
os 6rgdos independentes, como
Ministério Publico e Defensoria

Publica, precisam ser abrangidos
pelas contrapartidas. O custo do
ajuste nao pode recair apenas sobre
o Poder Executivo. Prazos e
vedagdo para flexibilizacdes
futuras precisam ser estabelecidos
para que a regra nao gere leniéncia
com a crise fiscal, muito menos
autorizagdo para mais concessoes
a grupos de interesse.

Seria importante também
reforcar os incentivos da regra de
ouro para a execucao do ajuste
fiscal. A proposta deste artigo ¢
estender a responsabilidade pelo
cumprimento da regra de ouro aos
chefes do Judiciario e do
Legislativo, ndo se limitando
apenas ao Executivo.

No desenho atual, ndo apenas
esses poderes ndao tém incentivo
algum para contribuir para o ajuste
fiscal, como ambos, com
frequéncia, criam obrigacdes a

Unido, que ¢ a Unica
responsabilizada pelo
descumprimento da norma

constitucional. Os poderes tém
tomado decisdes sem considerar
suas implicacdes fiscais.

Um equivoco. Decisdes do
Judiciario tém atrapalhado o ajuste
fiscal, como na liminar do ministro
do Supremo Tribunal Federal
(STF) Ricardo Lewandowski
suspendendo o adiamento do
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reajuste dos servidores e a
elevagdo da contribuicdo
previdenciaria, e a de Luiz Fux
autorizando o auxilio- moradia a
juizes. Isso quando ndo impde
perdas a Unido, como nas liminares
em 2016 a favor dos Estados que
questionavam o calculo de suas
dividas.

No Congresso, a fragilidade do
presidente tende a ser explorada
politicamente. O mandato
presidencial fica ameagado caso o
Congresso ndo aprove as reformas

necessarias ao equilibrio fiscal. A
responsabilidade pelo atendimento
da regra de ouro precisa ser
compartilhada, criando incentivos
para posturas fiscalmente
responsaveis de todos os poderes.
Quem sabe se fosse assim, a
reforma da Previdéncia ja teria
sido aprovada. O modelo atual
fragiliza as contas publicas e a
democracia.

ECONOMISTA-CHEFE DA
XPINVESTIMENTOS
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23 mil cargos extintos ainda estao ocupados

» VERABATISTA

Dos 60.923 cargos
obsoletos ou
inadequados as atuais e
as futuras necessidades
da  administragao
publica, extintos pelo
Decreto n°® 9.262 do
presidente Michel

vistos comreserva.”

Para Sergio Ronaldo
da Silva, secretario-geral
da Confederagao
Nacional dos
Trabalhadores no Servigo
Federal (Condsef), a
medida, sem qualquer
impacto financeiro de

Fabio Klein
Temer, 37.872 estdo curto ou médio prazos,
vagos e 23.051 Klein: terceirizagdo de servigos das atividades-meio ¢~ “‘chama a atengio para o
ocupados, segundo  patural que ndo existe”. “O que
levantamento do parece ser uma economia
Ministério do Planejamento. A apossibilidade de criarumadespesa, vai  abrir  espago  para

extingao desses postos ndo significa
o desligamento dos servidores que
ainda estdo na ativa que ficarao nos
cargos até se aposentarem. O critério
para acabar com esses postos foi a
falta de correspondéncia com a
realidade do trabalho
contemporaneo. “Constam também
cargos cujas atividades passaram a
ser realizadas pela contratacao
indireta de servi¢os”, destacou anota
da pasta.

Para Fabio Klein, especialista em
contas publicas da Consultoria
Tendéncias, “o movimento de
limpeza era esperado e a
terceirizagdo das atividades-meio de
baixa escolaridade ¢ o caminho
natural”, porque o servigo publico €
engessado. “Se alguém fez um
concurso para a fungao especifica de
copeiro, por exemplo, ndo pode ser
aproveitado em outro cargo. Com a
maquina de café, o copeiro perdeu
autilidade. Assim, 0 governo ganhou

que ndo ¢ a de pessoal, para suprir
necessidades”, explicou.

No entender do economista Gil
Castello Branco, secretario- geral da
Associagao Contas Abertas, a
analise do impacto da extingao de
cargos requer cautela. Ele destaca
que, quando o governo faz um
anuncio dessa natureza, causa nos
leigos a sensacdo de que houve um
enorme enxugamento da maquina
publica e redugdo do tamanho do
Estado. “O que ndo ¢ verdade. Nada
mudou. Ainda existem mais de 100
mil cargos, fungdes comissionadas e
gratificagdes ocupadas”, assinalou.

No Painel Estatistico de Pessoal,
de novembro de 2017, segundo
Castello Branco, constam 33.658
fun¢des comissionadas (incluindo o
governo do Distrito Federal) e
66.725 funcdes e gratificacoes
técnicas. “Os custos continuam altos.
Os numeros do decreto devem ser

apadrinhamento. O proprio governo
admitiu que o processo de
terceirizacdo perdeu o freio na
Esplanada”, salientou.

Economia

Especialistas contratados por
entidades sindicais calculam que, se
os 23.051 administrativos, que
ganham em inicio de carreira R$ 2
mil, fossem mantidos, o custo anual
com eles seria de R$ 598,8 mil
anuais. Se o governo contratasse a
mesma quantidade em terceirizados
pelo salario minimo, gastaria R$
285,6 mil por ano, uma economia de
52,3%, ou menos R$ 313,1 mil.
“Mas isso ndo resolve. Teremos
poucos concursados e mais
indicagdes politicas”, afirmou
Alexandre Galvao, secretario-geral
do Sindicato Nacional dos Docentes
de Ensino Superior (Andes).




