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O governo preso em seu labirinto fiscal
Por Ribamar Oliveira

O governo esta diante de mais um
percurso intrincado no labirinto fiscal
em que se meteu. Agora, o
presidente Michel Temer precisa
mobilizar sua base de sustentagcao
politica para aprovar o Projeto de
Lei de Diretrizes Or¢camentarias
(PLDO) antes do fim de agosto.
Caso 1sso nao ocorra, Temer tera
que encaminhar ao Congresso uma
proposta or¢camentaria para 2019
que pode ferir a Lei de
Responsabilidade Fiscal (LRF).

S6 para rememorar: a
Constitui¢do proibe que o governo
aumente sua divida para custear
despesas correntes, como o
pagamento de servidores e
aposentadorias. SO pode elevar a
divida para fazer investimentos. Este
dispositivo foi chamado de "regra de
ouro" das finangas publicas. O texto
constitucional ressalva, no entanto,
as operagoes autorizadas por meio
de créditos suplementares ou
especiais ao Orcamento com
finalidade especifica, desde que
aprovados pela maioria absoluta do
Congresso.

A LRF, por sua vez, estabelece
que 0 governo precisa cumprir a
"regra de ouro" no proprio projeto
de lei orgamentaria. O problema ¢
que o governo nao tem como
cumprir aregraem 2019, pois ainda
apresentara déficit elevado em suas
contas. O déficit esta sendo
provocado pelas despesas correntes
obrigatorias, que ndo param de

subir, e ndo pelos investimentos, que
continuam sendo cortados. No
préximo ano, portanto, o governo
tera que emitir mais titulos publicos
para conseguir dinheiro para pagar
despesas correntes.

Sem LDO aprovada para
2019, governo Temer pode ferir
LRF

Mas, se o aumento da divida
para pagar despesas correntes ¢
proibido pela "regra de ouro", como
1sso sera feito? A solucdo que consta
do PLDO explora a excecdo
prevista na Constituigdo. Como o
governo nao pode enviar um projeto
de lei de crédito suplementar ou
especial ao Or¢amento de 2019, que
ainda nao existe, ele pediu
autorizagao ao Congresso para que
possa colocar na proposta
or¢amentaria do préximo ano
despesas correntes que estardo
condicionadas a realizagdo das
receitas decorrentes dos créditos
suplementares ou especiais que serdo
solicitados apenas no proximo ano,
pelo futuro presidente da Republica.

O PLDO cria a figura exotica,
quase surreal, da "despesa corrente
obrigatoria condicionada a
autorizacdo de endividamento
futuro". Esta foi a formula encontrada
pelas autoridades para contornar o
obstaculo da "regra de ouro", que
estava colocado no labirinto fiscal.

Ha especialistas que consideram que
a solucao ¢ inconstitucional, mas
ganha forga a corrente que diz que,
como nao ha outra saida, o melhor é
trilhar este caminho, mesmo que ele
provoque algum incomodo por abrir
um precedente que poderd ser
repetido no futuro.

Se o PLDO for aprovado antes
do envio da proposta or¢gamentaria
de 2019 ao Congresso, o que
devera ocorrer até 31 de agosto, o
governo estara autorizado a colocar
as despesas correntes condicionadas
a realizagdo das receitas de
operacdes de crédito, que serdao
solicitadas apenas no proximo ano.
A questdo que se coloca, no entanto,
¢ o que vai acontecer se a LDO nao
for aprovada antes do prazo final
para o envio do Orgamento.

A Constitui¢ao determina que o
Congresso ndo pode entrar em
recesso, no meio do ano, antes da
aprovacdo da Lei de Diretrizes
Orcamentarias. Para contornar o
impedimento, nos tltimos anos os
deputados e senadores criaram a
figura do "recesso branco". Em julho,
eles entram em férias, sem formalizar
o ato. Desde 2014, nenhuma LDO
foi aprovada antes do fim de agosto.

Em2017,aLDO para 2018 até
foi aprovada no prazo constitucional,
mas o governo pediu mudanga da
meta fiscal. Em setembro foi
aprovada a alteragdo da meta e,
apenas no fim de outubro, o governo
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enviou ao Congresso uma mensagem
modificativa da proposta
or¢amentaria inicial, com aumento de
despesas.

Sem a LDO aprovada, nos
ultimos anos o governo vem
elaborando a proposta orcamentaria
com base nas diretrizes que constam
do PLDO. Ja houve casos em que a
LDO foi aprovada pouco antes do
Orcamento. ALDO vélida para 2015
chegou a ser sancionada pela ex-
presidente Dilma Rousseff apenas no
dia 2 de janeiro daquele ano. ALDO
de 2016 foi sancionada no dia 30 de
dezembro de 2015 e a valida para
2017, no dia 26 de dezembro de
2016.

A questdo ¢ saber se 0 governo
poderd adotar o mesmo
procedimento de anos anteriores, a0
elaborar a proposta orgamentaria de
2019, sem que a LDO tenha sido
aprovada. O paragrafo 2° do artigo
12 da LRF diz que a proposta
orcamentaria precisa demonstrar que
a "regra de ouro" foi cumprida. As
autoridades poderdo descumprir
essa determinagdo legal da LRF,

seguindo as diretrizes do PLDO, que
ainda nao foi aprovado pelo
Congresso? Ou seja, elaborar a
proposta orcamentaria na
expectativa de que o PDLO serd
aprovado?

Em resumo, as autoridades terdo
que decidir se vao cumprir a
legislacdao em vigor ou se orientarao
as suas decisdes por um projeto de
lei que ainda ndo foi aprovado. O
Valor ndo conseguiu informagdes
sobre que tipo de punicdo as
autoridades poderdo estar sujeitas,
se a decisdo for a de ndo seguir o
que determinaa LRF.

Se a decisdo for a de seguir a
LRF, o governo tera que deixar de
fora da proposta orcamentaria de
2019 mais de R$ 200 bilhdes em
despesas correntes obrigatorias.
Posteriormente, depois de aprovado
o PLDO, elas poderdao ser
reincluidas no Orgamento por meio
de uma mensagem modificativa.

O governo pode receber uma
ajuda de tltima hora do cambio para
sair do labirinto fiscal em que se

meteu. O real estd em uma forte
escalada de desvalorizagao frente ao
dolar. Como as reservas do pais sao
contabilizadas na moeda nacional,
cada vez que o real se desvaloriza,
aumenta o valor das reservas. A
diferenca positiva de valores das
reservas de um periodo e outro ¢
considerada "lucro" do BC (mesmo
que ndo ocorra venda efetiva das
reservas) e transferida
semestralmente ao Tesouro. Os
recursos podem ser utilizados para
cumprir a "regra de ouro".

Até o dia 20 de abril, o saldo da
equalizagdo cambial estava positivo
em R$ 14,577 bilhdes, segundo
informa o repdrter Eduardo Campos,
deste jornal. Os ganhos nessa conta
serdo apurados no fim deste
semestre pelo BC e, mantendo a
variacdo positiva até 14, serdo
transferidos ao Tesouro.

Ribamar Oliveira ¢ reporter
especial e escreve as quintas-feiras
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'Regra de ouro' pode demandar
'plano alternativo', diz secretario

Por Féabio Pupo e Fabio Graner
| De Brasilia

A equipe econdmica ja reconhece
que um "plano alternativo" pode ser
necessario caso nao sejam
efetivadas medidas j& anunciadas
para atender a chamada "regra de
ouro" das contas publicas. O
governo depende de aval do
Congresso e do Tribunal de Contas
da Unido (TCU) para usar a0 menos
RS 64,5 bilhdes em recursos para
tentar cumprir a norma e nao ficar
sujeito a um processo por crime de
responsabilidade.

Diante do risco de
descumprimento e da existéncia de
divergéncias no TCU arespeito da
liberagao, membros da Fazenda e do
Planejamento comegaram a fazer um
périplo pelos gabinetes do 6rgado de
controle. Entre eles, o ministro do
Planejamento, Esteves Colnago, ea
secretaria-executiva da Fazenda,
Ana Paula Vescovi.

O governo pede aval da corte de

contas para usar R$ 10,5 bilhdes do
Fundo de Fiscalizacao das
Telecomunicagoes (Fistel) e R$ 27
bilhdes de royalties do petrdleo, além
de uma desvinculagdo mais ampla do
superavit financeiro do or¢amento.

A darea técnica do TCU ja
concluiu parecer pro-governo no
caso do Fistel, mas na sessdao que
julgaria o assunto (feita na ultima
semana), o Ministério Publico junto
ao O0rgdo pediu mais tempo para
analisar o tema. Além disso, o
ministro André Luis de Carvalho
sinalizou uma posicao divergente.

O secretario do Tesouro,
Mansueto Almeida, admite a
necessidade de novo plano caso nao
haja aval do TCU. "Se isso ndo se
concretizar, se pensa num plano
alternativo", disse ele. "Mas nao
vamos trabalhar com hipétese, temos
um plano em curso. Se o plano Ando
se concretizar, o plano B vira o plano
A. Mas temos que esperar o
resultado. Nao adianta comegar a
trabalhar com alternativa B, C, D ou
E"

Além do aval do TCU, o governo
precisa que o Congresso aprove a
medida que extingue o Fundo
Soberano - que renderia R$ 26
bilhoes. Mas, neste caso, o texto
ainda nem saiu do Ministério da
Fazenda. Segundo Mansueto, a
expectativa € que o projeto seja
encaminhado em 30 dias.

Para o secretario, o Congresso ¢
"soberano" para decidir sobre as
iniciativas de interesse do governo na
area econdmica no '"tempo
adequado". Mesmo assim, ressaltou
que as agdes na area fiscal - como
as que reduzem gastos obrigatorios
- serdo necessarias. "Nao vamos nos
enganar”, disse.

A atual estimativa de "buraco" do
Tesouro para cumprir a regra € de
R$ 203,4 bilhdes em 2018. Para
2019, o governo projeta uma
insuficiéncia de R$ 254,3 bilhdes e a
mengao a um crédito especial ligado
aregra foi inserida no Projeto de Lei
de Diretrizes Or¢amentarias (PLDO)
do ano que vem.
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Sangria no caixa

O mau resultado das contas do Tesouro Nacional
em mar¢o —um déficit de R$ 24,8 bilhdes, mesmo
excluidas as despesas com juros— ndo deve ser motivo
de alarde. De alarde adicional, a0 menos.

Em grande medida, o rombo ultrapassou as
projecdes devido a mera antecipagao de alguns gastos.
Nao se altera, ao que parece, a perspectiva de
cumprimento sem maiores percalcos da meta
orcamentaria fixada para este ano.

Trata-se, afinal, de objetivo pouquissimo ambicioso:
alegislacao estipula um déficit de gigantescos R$ 159
bilhdes em 2018; nos ultimos 12 meses, o saldo negativo
entre dispéndios e receitas ficou em cerca de R$ 120
bilhoes.

De mais positivo, a arrecadacdo se mantém em alta,
acompanhando a retomada, ainda que timida e irregular,
do consumo e da renda. Mantidos essa trajetoria e o
teto para as despesas inscrito na Constitui¢ao, as contas
voltardo ao azul de modo gradual —dificilmente,
entretanto, antes de 2022.

De todo modo, € essa perspectiva de ajuste que evita
um cendrio econdmico e financeiro mais turbulento neste
ano de eleigoes. A alta das cotacdes do dolar nos ultimos
dias, associada a incertezas de origens diversas, ajuda a
demonstrar a fragilidade desse arranjo.

O aumento da receita depende da recuperacao do
PIB, e esta nao se dara sem o restabelecimento da
confianga de empresarios e consumidores; a contengao

do gasto ndo se sustentard por muito tempo sem uma
reforma da Previdéncia.

As alternativas sdo escassas. Uma elevagdo da carga
tributaria, além de politicamente dificil, pode acentuar
distor¢des de um sistema de impostos ja disfuncional.
Privatizagdes, que também enfrentam resisténcias
parlamentares e corporativas, ndo permitem mais do que
um alivio de caixa temporario.

A maquina federal ja depende de dinheiro emprestado
para cobrir compromissos cotidianos, o que € vedado
pelo texto constitucional. Sem conter essa sangria, o
proximo presidente ndo apenas ficara sem verba para
servicos basicos —estara também sujeito a processo
por crime de responsabilidade.

Rombo or¢camentario segue
trajetéria de queda gradual

Resultado do Tesouro acumulado em
12 meses, RS tri corrigidos, exclui juros

1.5

Despesa

Receita
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Rombo fiscal bate recorde em marco

De acordo com Mansueto Almeida, pagamento de R$ 9,5 bilhdes
em precatorios determinou o resultado

Saldo negativo das contas do
governo central cresce 115,3%
acima da inflagdo ¢ alcanga R$ 24,8
bilhdes

» ROSANA HESSEL

O governo ndo consegue frear os
gastos, compostos, na maior parte,
por despesas obrigatorias, e, por
1850, registrou o maior rombo fiscal
da historia em margo. O deficit
primario das contas do governo
central (que inclui Tesouro, Banco
Central e Previdéncia) cresceu
115,3%, em termos reais
(descontada a inflagdo), no més
passado em comparagao a0 mesmo
periodo de 2017, para RS 24,8
bilhdes. Foi o pior saldo negativo

para o més na série histdrica, iniciada
em 1997. O mercado previaR$ 11,2
bilhoes.

No més passado, enquanto a
receita liquida teve queda real de
0,6% em relagdo a0 mesmo periodo
de 2017, as despesas saltaram
12,6%. De acordo com o novo
secretario do Tesouro, Mansueto
Almeida, o forte crescimento das
despesas decorreu do pagamento de
precatorios de R$ 9,5 bilhdes.
Segundo ele, esses pagamentos
haviam sido postergados para o
segundo semestre no governo
anterior, mas essa orientacao foi
modificada para reduzir o custo dos
encargos.

No ano passado, os desembolsos

foram concentrados entre maio e
junho e aideia € voltar a realiza-los
entre marco e abril, “como era de
praxe”. “Nao faz sentido ficar
pagando juros quando tem caixa
para quitar a divida”, destacou
Mansueto. A previsao do Tesouro €
de que, em abril, o pagamento de
precatorios some RS 10 bilhoes.

No acumulado do primeiro
trimestre, o saldo das contas do
governo ficou negativoem R$ 12,9
bilhdes. Apenas o rombo da
Previdéncia somou R$ 49 bilhdes no
periodo. Enquanto a despesa total
cresceu 4,6% no trimestre, 0s gastos
com pessoal e beneficios
previdenciarios, os que mais pesam
nas contas publicas, avancaram 6,9%
e 7,5%, respectivamente. Os
investimentos também cresceram.
Registram alta de 44,2% de janeiro
amarco, para R$ 8,5 bilhdes, devido,
porém, ao aumento da liquidacdo de
restos a pagar, ou seja, ndo se trata
de investimentos novos.

Mansueto ainda reforgou a
urgéncia da reforma da Previdéncia.
Ele frisou que 92% das despesas
primarias sujeitas ao teto
constitucional de gastos sdo
obrigatdrias e que a margem atual
de corte, de apenas 8%, encolhe a
cada ano. “Se ndo tiver reforma da
Previdéncia, vai ser quase impossivel
cumprir o teto a partir de 20207,
alertou. “Nao existe ajuste fiscal sem
reforma da Previdéncia. Nao havera
Plano B sem a reforma
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previdenciaria, e € sso que se espera
de um bom debate politico.”

Conforme os dados do Tesouro,
o deficit dos sistemas publico e
privado de previdéncia devem
chegara R$ 292,5 bilhdes neste ano,
o equivalente a 4,2% do PIB. O
6rgao prevé crescimento de R$ 49
bilhdes nas despesas previdenciarias
deste ano, enquanto o teto dos
gastos elevou-se em RS 39 bilhoes.
Em 2021, o aumento chegard a R$
70 bilhoes.

Na avaliagdo de Mansueto
Almeida, se o proximo governo nao
fizer a mudanga nos sistemas de
aposentadoria, serda preciso
aumentar imposto para cobrir o
crescimento das despesas. Pelas
contas dele, o ajuste fiscal devera ser
de 4,75% do PIB para reverter o
deficit primario. “Ao longo de cinco
anos, sera necessario aumentar a
carga tributdria em um ponto
percentual por ano”, afirmou.

Regra de ouro incerta

O cumprimento da regra de ouro
— que impede o governo de se
endividar para cobrir gastos
correntes — exigira R$ 203,8
bilhoes neste ano, e o Executivo
depende do Congresso para obter
os recursos. Além da devolugao de
R$ 100 bilhdes do Banco Nacional
de Desenvolvimento Economico e
Social (BNDES), o governo conta
com R$ 27 bilhdes do saque do
Fundo Soberano, cujo projeto de lei
ainda ndo foi enviado ao Legislativo.
O governo pretende ainda sacar R$
16 bilhdes do Fundo Nacional de
Desenvolvimento (FND) e R$ 10,6
bilhdes do  Fistel (de
telecomunicagdes), além de obter
R$ 27 bilhdes com royalties do
petrdleo e cancelar parte dos R$ 30
bilhdes da conta de restos a pagar
neste ano.




