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I- INTRODUCAO

Poucos temas concentraram tanto a aten¢ao dos economistas nas décadas de 80 ¢ 90
como as finangas publicas. Neste periodo, a énfase no tema, de modo geral, respondia ao
fato de que o equilibrio fiscal era condicdo necessdria para o €xito de um plano de
estabilizagdo, crenca que se tornou mais vigorosa no Plano Real. J& em 1995 e 1996, o
renovado interesse pela politica fiscal — com o Plano Real ja em curso, mas com um déficit
publico elevado — deve-se ao temor de que a continuidade da situacdo atual das contas

publicas prejudique, no futuro, o éxito do combate a inflacao.

Este trabalho discutird a politica fiscal que vem sendo adotada nos ultimos anos no
Brasil, com destaque para o periodo pos-Real. Sera feito um diagndstico do cendrio das
contas publicas no periodo anterior ao Plano Real, mostrando as principais idéias e

propostas que levaram a sua implementagao.

A inflagdo, durante muitas décadas, constituiu um problema crénico da economia
brasileira. A perda do poder aquisitivo da moeda, as sucessivas altas de pregos e saldrios

perdendo seu valor real foram experiéncias que a populagao passou a se acostumar.

Dois grandes saltos da inflagdo ocorreram do final da década de 70 até a instalagdo da
Nova Republica, em margo de 1985. O primeiro salto foi observado com o segundo choque
do petréleo, em 1979 e o segundo grande salto da inflagdo aconteceu em 1983, quando
houve uma desvalorizagao de 30% do cruzeiro, com a inflagdo alcancando o patamar de
200% ao ano.

Desde principios da década de 70 at¢ meados dos anos 80, a economia brasileira

passou por uma série de choques externos importantes que tiveram grande impacto nas



contas do setor publico, periodo em que as respostas as dificuldades externas e as pressdes
internas que afetaram a economia foram absorvidas pelo or¢gamento publico. Nos anos
setenta com a adocdo da estratégia de crescimento-com-déficit, o setor publico
desempenhou um papel importante com investimentos em setores lideres, como uma fonte
de financiamento a longo prazo para programas de substitui¢do de importagdes ¢ de
promocgao de exportacdes, sendo esta a principal estratégia de ajuste de longo prazo da

economia brasileira frente aos choques do petréleo.

O controle das tarifas publicas e dos precos industrias constituiram os principais
instrumentos para conter a aceleracdo da inflagdo na segunda metade da década de 1970.
O esfor¢o para se fazer melhor uso do financiamento externo nos anos setenta, € a0 mesmo
tempo, adaptar a economia ao pre¢o do petroleo importado se viu frustrado com o segundo
choque em 1979 seguido pelo aumento da taxa de juros. A estratégia de crescimento com
déficit tornou-se insustentavel, na medida em que, a recessdo internacional impediu o

crescimento das exportagdes.

Na década de 80, a hiperinflagdo passou a fazer parte do cenario econdomico, o que
abriu espago para inumeros debates para buscar solugcdes de combate a inflagdo. As
frustradas tentativas de deter a inflagdo mediante choques de desindexagdo seguidos por
congelamento de pregos, aumentaram substancialmente a inflagdo e introduziram novas
fontes de incertezas na economia brasileira. Entre 1979 a 1991, foram implementados 12
planos em apenas 3 governos, adotando diferentes estratégias, desde contencao fiscal e

crediticia até o congelamento de pregos.

A partir do momento em que as fontes de recursos externos secaram, isto ¢, quando o
pais ndo pdde mais contar com estes recursos para se financiar, no ano de 1982 houve a
eclosdo da crise da divida. A desvalorizagdo cambial de 1983 e o ajuste do setor publico
em um programa respaldado pelo FMI possibilitaram que o pais contraisse novos
empréstimos externos, mas as custas de uma elevada taxa de inflagdo anual. Isto permitiu
que, em 1984, o desempenho da economia brasileira apresentasse sinais significativos de
melhora, sendo observado ja no primeiro semestre uma recuperagdo da atividade industrial,

o que fez com que o PIB brasileiro crescesse 5,7% em termos reais neste ano.



A indexacdo da economia era uma barreira a mais para o combate da inflacdo, ja que
como os precos eram reajustados de acordo com a inflagao passada, isto reduzia o efeito de

qualquer medida antiinflacionaria.

Em meados de 1993, ainda no governo Itamar Franco, tornou-se relevante para os
formuladores de politica econdmica, a idéia de que um efetivo ajuste fiscal era essencial
para se alcancar a estabilidade sustentada no longo prazo. Planos de estabilizacdo
implementados na década de 80 em diversos paises, foram adotados através de choques
econdmicos — heterodoxos (congelamento de pregos e salarios) ou ortodoxos (énfase na
politica monetaria e fiscal) - para o combate a inflagdo, que serviram para mostrar a
necessidade de um ajuste das contas publicas inicial para o sucesso de um plano de
estabilizacdo. O Plano Austral da Argentina, ocorrido em junho de 1985, baseou-se em um
“choque heterodoxo” para por fim a inflagdo de 30% ao més. Este choque consistiu em um
moderado ajuste fiscal e um maior aperto da politica monetaria. Na Bolivia, com a Nova
Politica Economica de setembro de 1985, foi feito um “choque ortodoxo™ que consistia
em um forte ajuste fiscal e liberalizagdo do mercado de bens, do mercado de trabalho, do
comércio exterior ¢ dos fluxos de divisas estrangeiras, mas com ruptura das regras de
indexagdo (componente heterodoxo) para acabar com a hiperinflagdo. No Brasil, o Plano
Cruzado de 1986 baseou-se em um “choque heterodoxo” com aspectos distributivos, com

uma politica fiscal limitada, como seré visto posteriormente neste trabalho. '

Portanto, estes e outros exemplos mostram que um ajuste fiscal deve ser parte
1 113 e . J4 . A . ye
integrante de um programa ‘“heterodoxo”, assim como ¢ de grande importancia politicas de

controle da demanda, monetéria e fiscal, associado ao ajuste fiscal inicial.

A Constituicao de 1988 fez com que os desequilibrios estruturais do regime fiscal

brasileiros se agravassem, mantendo-se escondidos durante o periodo de alta inflagao.

E interessante analisar os dados macroecondmicos do periodo logo apos a
implementagdo do Plano Real: a inflagdo despencou, o déficit diminuiu e ainda se
observou crescimento do superdvit. Mesmo diante deste quadro fiscal bastante favoravel,

os formuladores de politica econdmica tinham consciéncia que isso ndo bastava, sendo

! Modiano, E. “Terceiro Choque X Primeiro Pacto”, nov1988.



necessario um ajuste fiscal estrutural a fim de se garantir o equilibrio das contas publicas
de maneira permanente e sustenta. Assim, um dos principais pontos do Plano Real, além
do combate antiinflacionario,

tem sido a busca do equilibrio de longo prazo das contas publicas, sendo este um

diferencial com relacdo aos outros planos até entdo adotados no Brasil.

Este trabalho apresenta uma anélise de como vem sendo direcionada a politica fiscal
brasileira pelo governo, no periodo ap6s a implementag¢ao do Plano Real. Para se fazer esta
analise, torna-se relevante apresentar o quadro fiscal brasileiro apdés o periodo de
estabilizacdao, destacando as principais medidas adotadas na busca do equilibrio, assim

como os resultados atingidos com este esforco.

Iniciamente, sera feito um exame no periodo que antecedeu o Plano Real. Uma breve
analise do periodo de hiperinflagcdo brasileira sera feita, mostrando as tentativas frustradas
do governo ao longo da década de 80 de busca de estabilizacdo da economia. Os planos
deste periodo serdo discutidos, sdo eles: Plano Cruzado, Plano Bresser, Plano Verdo, Plano
Collor I e Collor II. O congelamento de precos e salarios foram as maneiras encontradas
pelo governo a fim conter o crescimento da inflagdo, mas esta e outras medidas ou levaram

a um aumento ainda maior da inflacdo ou tiveram um pequeno efeito sobre a inflagao.

Portanto, sera apresentado o balanco das contas publicas no periodo anterior ao Plano
Real, apontando as principais causas da crise fiscal observada nos anos 80, demonstrando a
importancia e a urgéncia de se fazer um ajuste fiscal concomitante a uma reforma
monetaria, para que este programa de combate a inflagao tenha sucesso.

A segunda parte do trabalho, sera apresentada a fase de estabilizag@o iniciada a partir
de maio de 1993, quando Fernando Henrique Cardoso assumiu o Ministério da Fazenda no

governo de Itamar Franco e o Plano Real foi finalmente colocado em prética.

Dada a necessidade de um ajuste fiscal na economia, em junho de 1993 foi anunciado
o Programa de Acdo Imediata (PAI). Este programa consistia na reestruturagdo das

relacdes financeiras entre as unidades federativas, permitindo o saneamento das contas



publicas nos niveis da Unido, estados e municipios.” O governo ainda pretendia promover

uma reforma fiscal contando com um aumento da receita publica advinda de impostos.

Seria feito uma ampla reorganizacdo do setor publico e de suas relagcdes com a

economia privada, incluindo:

I) corte e maior eficiéncia de gastos;

IT) recuperagdo da receita tributaria;

III) relacionamento com Estados e Municipios;

IV) controle e rigida fiscalizagdo dos bancos estaduais;
V) saneamento dos bancos federais;

VI) privatizagao.

Estes topicos serdo devidamente explicados posteriormente.

Em dezembro de 1993, foi lancado o Programa de Estabilizagdo Economica, onde
foram apresentadas as trés fases do Plano Real. A primeira fase do programa foi
influenciada pelo PAI, dada a importancia de um ajuste fiscal para a alcangar a
estabilidade. Logo, esta etapa consistia em promover um ajuste fiscal emergencial. A
segunda fase representou a ado¢do da URV, com a introdug@o de uma unidade estavel de
valor, a fim de se criar condi¢des de levar a economia de uma situagdo de superinflacio
para um nivel civilizado de inflagdo. A terceira fase consistia na saida da URV e a
introducdo do Real como a nova moeda. Uma quarta etapa se refere a medidas

institucionais relevantes para se alcangar a estabilidade da economia.

Apbs um periodo de superavit alcangado logo apds a introducdo do Plano Real, o
cenario torno-se negativo a partir de 1995, o governo passou a adotar diversas medidas

com o intuito de alcancar seu objetivo de equilibras as contas publicas no longo prazo.

As Necessidades de Financiamento do Setor Publico (NFSP), também chamadas de
déficit nominal ou resultado nominal, corresponde a variagdo nominal dos saldos da divida
interna liquida, mais os fluxos externos efetivos, convertidos para a moeda vigente pela

taxa média de cambio de compra.

2 Cysne, R. P. “A Inflagdo ¢ o Plano Real”, 1994.



O governo vem enfrentando dificuldades em estabelecer ajustes fiscais em bases
permanentes, isto porque, ao longo dos anos 90, tem surgido elementos temporarios que

afetam o valor das NFSP.

As Reformas Estruturais — da Previdéncia Social, Administrativas e Tributarias - eram
referentes a uma quarta etapa do Plano Real, e tinham o objetivo de viabilizar os
instrumentos necessarios para garantir o equilibrio duradouro das contas publicas, através

de uma efetiva reforma fiscal do Estado.

Apesar de toda relevancia destas reformas por representarem o mecanismo necessario
a obtencdo de um ajuste fiscal de longo prazo, o esforco do governo para implementa-las
foi insuficiente, dado que as iniciativas tomadas pelo governo foram timidas. Este fato foi
agravado pela preocupacdo com a reelei¢do e a falta de apoio necessdrio entre os

congressistas.

Sob este contexto, serdo examinadas e discutidas as principais medidas adotadas no
Plano Real, com destaque a politica fiscal, a partir da analise da evolugao das contas
primdrias do governo. A ultima parte deste trabalho, mostrard que conclusdes podem ser
tiradas a partir deste cendrio apresentado da economia brasileira. Serd mostrado que os
resultados das contas primarias do governo nao tem sido satisfatorios, mesmo com o

esfor¢o das Reformas Constitucionais.



II - AS CONTAS PUBLICAS NO PERIODO DE ALTA INFLACAO (1980-1994)

IL.1 — 1980-1985: INERCIA INFLACIONARIA E CRISE DA DIVIDA

A estratégia adotada pelo governo, apos o primeiro choque do petréleo (1973/74), em
permitir que a economia atingisse altos indices de crescimento e obter empréstimos
externos para financiar este crescente aumento de gastos em conta corrente, fez com que o

pais ficasse totalmente vulneravel a novos choques externos.

Em 1979, ocorreu o segundo choque do petroleo (1979/80), fato que explica fazendo
com que a década de 80 se iniciasse com os precos do petroleo duplicados e o nivel das
taxas de juros internacionais mais elevadas. O segundo choque do petrdleo aliada a maior
freqiiéncia com que os salarios passaram a ser reajustados, fizeram com que o nivel da

inflacdo se elevasse para 100% ao ano.

O rapido ajuste das contas externas dos paises considerados industrializados,
provocaram a deterioragdo das contas externas brasileiras, agravada pela adogdo de uma
politica expansionista em 1979-80 pelo Ministro Antonio Delfim Netto. As dificuldade
encontradas pelo governo em ajustar suas contas externas, dadas as transformagoes
ocorridas na economia apds 1979, dariam origem a crise atual. Diante deste cenario, os
anos 80 foram marcados como a “década perdida”, periodo em que a crise fiscal brasileira
passou por graves dificuldades.’

A consequéncia principal da politica adotada pelo governo em 1979-1980 no combate

a inflag¢do e na reducdo do déficit em conta corrente do balango de pagamentos foi a perda

3 Carneiro, Dionisio D. e Modiano, Eduardo. “A Ordem do Progresso — Ajuste Externo e Desequilibrio
Interno: 1980-1984”. Campus, 1990.



da confianga no gerenciamento de curto prazo da economia. Com a aceleragdo da inflacao
como consequéncia das politicas macro inconsistentes de 1979-80, o governo decidiu
adotar uma politica monetaria mais restritiva a partir de 1981, sem respaldo de uma
politica fiscal consistente ou de um programa do FMI. Como resultado, houve aumento da

divida interna e pressdes sobre a taxa de juros.

O inicio da década foi marcada por debates entre duas linhas que apresentavam
diferentes propostas ao combate antiinflaciondrio: os “ortodoxos” e os “heterodoxos”, com

Lopes (1983) apresentando o “choque heterodoxo™.

Os defensores de medidas ortodoxas com relagdo a politica fiscal argumentavam que
deveria haver maior rigor fiscal, por meio de cortes nos gastos publicos, ja que, para eles,
para ndo aumentar a relagdo divida/PIB, a queda no déficit publico era essencial para o
controle da inflagdo. O problema desta abordagem esta no fato de que, ao reduzir a
inflagdo via cortes abruptos nos gastos, isto acabaria por levar ao aumento do desemprego

e a reducgdo da renda, logo, esta op¢ao levaria a economia para uma recessao.

Os adeptos da escola estruturalista, os heterodoxos, eram contra cortes de gastos para a
melhoria fiscal, argumentando que a solucdo para este problema seria a retomada do
crescimento, 0 que aumentaria a receita. Ao enfatizarem o carater inercial para a
explicagdo da inflagdo, ndo davam a importincia necessaria para um esfor¢o maior de

ajuste fiscal.

“O ‘choque heterodoxo’ propunha a eliminagdo imediata e total de todas as regras
formais de repasse da inflagdo passada e o congelamento temporario dos pregos, dos

salarios e da taxa de cAmbio.”*

“A indexagdo cria o que os economistas denominam de infla¢do inercial, uma inflagdo
que a rigor so existe porque em algum momento do passado houve alguma alteracdo de
precos relativos ou algum choque inflacionario de natureza monetaria. A mudanca de
precos relativos ou a pressdo monetdria produz o impulso inflaciondrio inercial, que o

sistema de indexacdo trata de transformar em inflacdo permanente. A inflacdo de ontem

* Carneiro, Dionisio D. e Modiano, Eduardo. “A Ordem do Progresso” Ed.Campus, 1990, pag 340.



passa a ser a causa principal da inflagdo de hoje, e esta por sua vez tenderd a se transformar
na inflagdo de amanha. A indexacao atua como um mecanismo de reciclagem de aumento
de precos, mantendo viva a inflagdo, mesmo quando nenhum impulso inflacionario novo

, 5
esta ocorrendo.”

A indexacao ¢ a causa basica da inflacdao inercial, em ultima analise. A esséncia da
inflagdo inercial esta nos mecanismos de inflagcdo. No Brasil além destes determinantes,
devem ser levados em conta outros determinantes da inflacdo, destacando o desequilibrio

das contas publicas, dada a relagdo entre déficit publico e inflagdo.

A volatilidade de pregos que a alta inflacdo acarretava dificultava o congelamento de
precos, assim como a freqiiéncia com que os salarios se reajustavam era um obstaculo para
o sucesso do programa de estabilizagdo que defendia a desindexagdo da economia para

diminuir a taxa inflacionaria.

Apoés o segundo choque do petroleo, em 1980, as idéias ortodoxas foram
predominantes. O Brasil passou a adotar uma politica restritiva, baseada na contencao
salarial, controle dos gastos do governo, no aumento da arrecadacao, na elevagao dos juros

internos e na contragdo da liquidez real.

Mas, a politica restritiva da demanda na taxa da inflagdo ndo surtiu efeito, isto
reforgou a tese inercialista da inflacdo, apresentada por Resende e Lopes (1981,1982) e
Modiano (1983), entre outros. A opinido quase unanime entre os economistas do carater
inercial da inflacdo, abriu espago para discussdes e sugestdes de combate a inflagdo via

reducdo do nivel de indexacdo da economia.

Com o fracasso das idéias ortodoxas, a heterodoxia tornou-se hegemonica, em meados
da década, com uma politica de governo orientada no sentido de atacar a inflagdo através
da intervengao no sistema de precos. A frustragdo de novos esfor¢cos de combate a inflagao

levou a queda dos heterodoxos.

> Lopes, F. L. “O Desafio da Hiperinflagdo — Em Busca da Moeda Real”. Campus, 1989.



Na medida em que ndo se alcangcava o sucesso com as diversas propostas de
exterminar a inflacdo, passou a ser unanime entre os economistas a idéia de que um
programa antiinflacionario deveria unir as duas correntes, absorvendo tanto medidas de

carater ortodoxo quanto heterodoxos.

A falta de interesse da comunidade financeira em aplicar recursos no Brasil, tornou
cada vez mais dificil a renovacdo de empréstimos para cobrir o desequilibrio no balango de

pagamentos.

Em 1982, houve a eclosdo da crise da divida externa, com o esgotamento do crédito
externo. No final do ano, o Brasil passou a negociar um programa fiscal para 1983/84 com
o Fundo Monetério Internacional (FMI), baseado em uma série de condi¢cdes impostas ao
pais. O panorama fiscal encontrado pelo FMI era bastante critico: alto nivel de déficit
publico; incerteza quanto ao real valor do déficit, dada as dificuldades de mensuré-lo; o
governo ndao dava prioridade em se combater o déficit publico; e ainda, faltava

instrumentos efetivos de controle dos gastos.

O anuncio de um programa com o FMI definiu um novo modelo para as negociacdes
da divida externa do Brasil. O governo adotou, a partir de 1983, as chamadas “metas de
ajustamento externo”, que consistiam em medidas de ajuste de pregos relativos, contengdo
de crescimento e intensificagdo de programas de substituicdo de importagdes a fim de

ajustar a conta corrente.

Em 1984, com o aumento das exportacdes e a diminuicdo das importagdes, o pais
apresentou superavit comercial, com o saldo de conta corrente do balanco de pagamentos

praticamente em equilibrio no final do ano.°

Impulsionado pela retomada da atividade industrial, o PIB apresentou um nivel de
5,7% de crescimento em termos reais, em 1984. No primeiro semestre do ano, os indices
gerais de precos mostraram uma lenta desaceleracdo, devido a um comportamento mais

favoravel dos precos industriais e de algumas tarifas de servigos publicos.

% Giambiagi, Fabio. “Finangas Publicas — Teoria e Pratica no Brasil”. Campus, 2001.



Como condigdo do acordo, o governo deveria adotar um novo critério de mensuracao
do déficit baseado no conceito operacional, ou seja, sem efeitos da inflacdo. A andlise das
Necessidades de Financiamento do Setor Publico (NFSP), mostra o comportamento das
contas publicas, mas que na realidade eram dados ainda defasados e que s6 com o tempo

os dados divulgados pelo Banco Central passaram a ser confidveis.

TABELA I
Necessidade de Financiamento do Setor Publico (1981-1984)

Ano NFSP — Conceito Operacional (%PIB)

1981 6,3
1982 7.3
1983 3.3
1984 3,0

Fonte: Banco Central

Nos anos 80 e inicio dos anos 90, trabalhos como os de Werneck (1986), Simonsen
(1989) ou Villela (1991), entre outros, fizeram analises pormenorizadas acerca da situagao
fiscal da época. Entretanto, além de se tratar de trabalhos relativamente antigos, a base da
analise eram os dados das Contas Nacionais, cuja correlacdo com os resultados fiscais
apurados pelo Banco Central (Bacen), nos anos 90, tem sido baixa. J4 nos anos mais
recentes, Barbosa e Giambiagi (1995) procuraram incorporar a sua andlise esse
“descolamento” entre as Contas Nacionais e as Necessidades de Financiamento do Setor
Publico (NFSP), trabalhando apenas com as contas que dao origem ao resultado oficial das
NFSPs, mas seu trabalho ficou rapidamente desatualizado em fun¢do da piora dos

resultados fiscais ocorrida depois de 1994.

Com base nos dados da Tabela I, pode-se verificar um alto nivel de déficit no ano em
que ocorreu a crise da divida, em 1982 e uma redugao significativa no déficit operacional

apods a implementagao do acordo com o FMI, em 1983-84.

O ajustamento externo da economia brasileira no periodo entre 1981 e 1984 foi bem-
sucedido, apresentando grandes superdvits comercias e retomada do equilibrio da conta

corrente do balango de pagamentos em um periodo relativamente curto.



Portanto, pode-se dizer que, frente as dificuldades do balango de pagamentos apos o
segundo choque do petroleo e a elevacao das taxas de juros, a economia brasileira atingiu o
ajuste estrutural nos primeiros anos da década de 80, sob condi¢des adversas de relacio de
troca e nivel de demanda externa. Tais condi¢des adversas aumentaram os custos internos
do ajuste e as politicas econdmicas adotadas contribuiram para agravarem os efeitos da

inflagdo.

Em 1984, Pérsio Arida e André Lara Resende apresentaram a proposta da “moeda

indexada” como meio de reduzir a inflagao brasileira.

“A ‘moeda indexada’ pretendia alcancar a desindexagao através da indexagao plena da
economia, com a circulagdo paralela de uma moeda que tivesse paridade fixa com a
ORTN, corrigida mensalmente de acordo com a inflagdo, e com a conversao voluntaria de
precos e salarios para a nova moeda de acordo com regras preestabelecidas.”’ A
introdu¢do de uma nova moeda na economia, a “moeda indexada”, que deveria circular
junto com a moeda oficial

nao foi implementada.

Segundo os autores, a reducdo do nivel de indexacdo da economia brasileira era
essencial para obter sucesso no programa de estabilizagdo, ja que a ruptura com a
indexagdo levaria a uma queda mais rapida e maior da demanda agregada, com menores

custos de desemprego e recessao.

O alto nivel inflaciondrio foi a principal causa dos graves desequilibrios internos que

acompanharam a economia até o fim da década.

" Modiano, Eduardo “A Ordem do Progresso” Ed.Campus, 1990



I1.2 - 1986-1994: DO CRUZADO AO REAL

A partir da segunda metade da década de 80 até 1994, cinco planos de estabilizagao
foram adotados pelo governo, baseado na interpretagdo de que a inflagdo brasileira era
predominantemente inercial, fazendo a relagdo déficit nominal/PIB oscilar com a variacao
da taxa de inflagdo. O mecanismo de indexagdo, isto €, mecanismos de reajustes periddicos
de precos e salarios em fungdo da inflacdo passada, ¢ o principal responsavel por causar a
inflagdo inercial. Ainda que tenham sido criados para acabar com os efeitos da inflagdo, a
indexacdo e a corre¢do monetaria dos precos, dos salarios e do cambio fazem com que a

inflagio passada seja repassada para o futuro.®

Francisco Lopes (1989), explica o mecanismo de inflac¢do inercial: “A indexag¢do cria o
que os economistas denominam de inflagdo inercial, uma inflacdo que a rigor s6 existe
porque em algum momento do passado houve alguma alteracdo de pregos relativos ou
algum choque inflacionéario de natureza monetaria. A mudanga de precos relativos ou a
pressdo monetaria produz o impulso inflaciondrio inicial, que o sistema de indexagdo trata

de transformar em inflagio permanente.”

No inicio da década de 80, o governo passou a adotar uma politica fiscal mais
restritiva, isto ¢, as medidas ortodoxas predominaram. A crescente inflacdo observada no
periodo fez com que os ortodoxos fossem substituidos pelos defensores da tese inercialista
da inflacdo. Apods 21 anos de periodo militar, a Nova Republica instalou-se no Brasil em

marco de 1985, fato que levou ao aumento das demandas sociais, sem barreiras suficientes

¥ Modiano, E. “A Ordem do Progresso — A Opera dos Trés Cruzados”. Campus, 1990.
? Lopes, Francisco L. “O Desafio da Hiperinflagdo — Em Busca da Moeda Real”. Campus, 1989.



colocadas por parte das autoridades politicas. Esta transi¢do de regime politico foi marcada

pela necessidade de mudar a politica econdmica seguida até o momento.

O agravamento do déficit publico estava associado ao fato de que a demanda
reprimida tendeu a eclodir com o fim da ditadura, somado a precariedade do ajuste fiscal
implementado durante 1983/84. Portanto, a heterodoxia com a tese inercialista de combate

a infla¢do passou a predominar na Segunda metade dos anos 80.

O Plano Cruzado veio a ser implementado em fevereiro de 1986, pelo ministro da
Fazenda Dilson Funaro, marcando um novo estilo de politicas de estabilizacao,
promovendo uma reforma monetaria nacional que estabeleceu o cruzado como padrao

monetario.'°

A meta que o Plano Cruzado era atingir “inflagdo zero”, mas nenhuma meta ou regra
de politica fiscal ou monetaria foi adotada. O combate a inflagdo foi feito via “choque
heterodoxo”: congelamento de precos e salarios, com a interpretagdo de que a inflacdo era
predominantemente inercial, com o abandono das idéias ortodoxas. Logo no primeiro ano,
esta estratégia deu certo com a taxa de inflagdo apresentando uma queda significativa. Mas
o consumo reprimido durante o ciclo militar explodiu, fazendo com que o excesso de
demanda fosse compensado por uma expansdo exagerada na oferta de moeda, acarretando
em aceleracdo da inflagdo. Portanto, o governo teve que fazer alguns reajustes de pregos,
levando ao fim do congelamento de precos e o fracasso da politica econdmica, o que levou

ao fim do Plano Cruzado apds o aumento de precos.

Em junho de 1987, o novo ministro Bresser Pereira anunciou o Plano Bresser, uma
nova tentativa de choque de estabilizacdo que continha elementos tanto ortodoxos quanto
heterodoxos para o combate a inflagdo. O objetivo era manter niveis baixos de inflagdo
evitando hiperinflagdes, baseado no congelamento de saldrios e precos e na reducdo do
déficit publico. Uma politica fiscal ativa a fim de reduzir o déficit publico e uma politica
monetaria que visava uma melhor eficiéncia do Tesouro e do Banco Central foram

adotadas.

' Modiano, E. “A Ordem do Progresso” Campus, 1990.



Os salarios foram congelados por um prazo maximo de trés meses, com a introducao
de uma nova base de indexagao salarial a ser vigorada apds o congelamento — a Unidade de
Referéncia de Precos (URP) — mantendo-se a frequéncia dos reajustes salariais. Além dos
saldrios, os pregos também foram congelados, com a base do indice de precos sendo
deslocada para o inicio da vigéncia do congelamento. Como o Plano Bresser ndo exigia

inflacao zero, nem desindexacdo da economia, a taxa de cambio ndo foi congelada.

Os precos relativos da economia ndo se encontravam em equilibrio, diante da
expectativa de novos congelamentos, acarretando na aceleragdo da inflagdo logo apo6s o
aumento dos precos publicos, fazendo com que o plano ndo alcangasse o objetivo de
manuten¢do das taxas reduzidas de inflacdo: apds trés meses de trégua, as taxas mensais
voltaram a subir e, em setembro de 1988, alcangaram o mesmo nivel do més do
lancamento do plano.'" Portanto, este representou mais um plano que ndo conseguiu

estabilizar a economia e fracassou.

O Plano Verdo colocado em pratica em 14 de janeiro de 1989, conduziu uma nova
reforma monetaria, adotando o cruzado novo como a nova moeda em circulagdo,
equivalente a mil cruzados. Poucas mudangas com relacdo aos planos anteriores foram
incorporadas, porém com grandes promessas de ajustes nas contas publicas. O plano
continha propostas ortodoxas e heterodoxas de combate a inflagdo: de um lado, promover a
contragdo da demanda agregada a curto prazo e cortes nos gastos, de outro lado, promover
um choque de indexagdo mais efetivo. Estava baseado no congelamento e realinhamento
de precos, cujo objetivo era evitar hiperinflagdes. A politica fiscal proposta seria um ajuste
fiscal moderado, através da reducdo das despesas, com uma reforma administrativa,

privatizagdo, entre outros.

A falta de credibilidade do governo era uma barreira ao desenvolvimento do programa,
0 que ndo permitiu que o combate a inflagdo fosse alcangado, dado os movimentos

especulativos sobre o folego das contas publicas.

Portanto, mesmo com a grande preocupag¢do com relagdo a inflacdo, sua taxa anual

quadruplicou entre 1985 e 1989, o que se viu nestes trés planos foi uma rapida queda

" Equipe IPEA ¢ outros, “Estabilidade e Crescimento — Os Desafios do Real” — A economia dos anos 90



inflaciondria, ndo sustentadas no longo prazo. Neste periodo, a economia apresentou um
PIB baixo, o que permitiu um aumento do superavit de US$12 bilhdes em 1985, para

USS$19 bilhdes em 1988, com a redugdo do estoque da divida externa.

Em marg¢o de 1990, um ambicioso plano de estabilizagdo e de reformas estruturais foi
proposto - o Plano Collor I — e foi implementado focado na idéia de que a inflagao do pais
era causada pelo alto percentual de ativos liquidos em relagdo ao PIB. O combate ao déficit
publico ganhou maior importancia nesta época, com o reconhecimento da necessidade de
uma ampla reforma no setor publico, no setor externo e no sistema financeiro. O governo
confiscou parte do saldo de ativos financeiros em poder do publico. A taxa de inflagdo foi
reduzida, entre maio e junho, para 9,0%, com a queda de liquidez, mas ndo durou muito
para a falta de confianga no governo e a falta de controle levassem ao seu aumento a partir
de julho, para 20% em janeiro de 1991. A origem da aceleragdo inflacionaria se deu com
mudancas dos precos relativos, isto €, tem origem estrutural . O resultado do plano foi uma

estagflacdo.

O Plano Collor II, em fevereiro de 1991, foi implementado como uma nova tentativa
de “plano de choque”, com maior énfase em medidas ndo-ortodoxas: os niveis de pregos
foram congelados, os saldrios foram convertidos a média real dos ultimos 12 meses,
extingdo dos indexadores oficiais e criagdo da TR substituindo o BTN, extingdo do

overnight, entre outras.

Este plano significou maior énfase as politicas fiscal e monetéria, como estabilizadores
de precos, apds uma forte politica antiinflacionéria ao adotar o congelamento e prefixagao
de pregos e salarios, taxagdes extras e confisco dos ativos financeiros. Tais medidas

resultaram em pequeno efeito sobre a inflagdo que voltou a crescer.

O governo Collor terminou com um impeachment do presidente em 1992, assumindo o

vice-presidente, Itamar Franco até o fim do mandato em 1994.

Em setembro de 1992, apds a crise do impeachment, a economia iniciou uma nova
fase de ascensdo, com o PIB apresentando crescimento influenciado, principalmente pelo

setor industrial.



Todos estes fracassos serviriam de aprendizado para a equipe econdmica na
formula¢do do Plano Real, iniciado no governo de Itamar Franco, em 1993, com Fernando
Henrique Cardoso como ministro da Fazenda. A preocupagdo com a politica fiscal e com o
controle da demanda foram levados em consideragdo, até entdo com pouca relevancia nos
planos anteriores. Por isso, a primeira etapa do Real foi um ajuste fiscal para que o

combate a inflagdo pudesse ter sucesso.

Edmar Bacha (1993), em uma andlise do caso brasileiro, procura mostrar em seu
trabalho, que a inflacdo tem um carater puramente fiscal. Uma das explicagdes para isso,

segundo o autor, seria a perda da confianca na moeda nacional.

Gustavo Franco (1995), assim como Bacha e outros economistas, apontam a existéncia
de uma relacdo negativa entre déficit potencial e inflacdo. Gustavo destaca a importancia

. . A \ e~ 13
de um ajuste fiscal simultineo a estabilizacdo para se alcangar o sucesso.

“Durante sucessivos congelamentos fracassados, seria necessario buscar alternativas
no Real de politicas de rendas para efetuar a passagem para a estabilidade. O mecanismo
da URV permitiu transi¢do mais suave do regime de superinflagdo para taxas mais baixas

. .. - 14
sem necessidade de maior intervenc¢ao nos mercados.”

O Grafico I, a seguir, mostra a queda do déficit nominal/PIB com a reducao da
inflacdo observada no inicio do Plano Cruzado em 1986, no Plano Collor 1 em 1990 e o

Plano Real em 1994 .

12 Bacha, E. L. “Politicas de Estabiliza¢do em Paises Desenvolvidos: notas sobre o Caso Brasileiro”, 1993.
13 Franco, Gustavo “O Plano Real e Outros Ensaios”, 1995.



GRAFICO 1
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Fonte: Banco Central

E de se esperar que a inflagdo exerca forte influéncia nas categorias de receita e
despesa fiscal. Durante grande parte do periodo entre 1985 e 1995, a economia brasileira
experimentou taxas de inflagdo bastante altas e volateis que afetaram de maneira

significativa os resultados fiscais.

Bevilaqua e Werneck (1998) destacaram a indexagdo assimétrica de despesa e receita
fiscal frente as variagdes na taxa de inflagdo: na medida em que a maior parte da receita
estava perfeitamente indexada, a despesa possuia menor nivel de indexagdo, o que resultou
na erosao de seu valor real, principalmente em periodos de inflagdo alta. Portanto, boa
parte da deterioracdo da situacdo fiscal do Brasil durante os Ultimos anos pode ser

explicada pela desaceleracdo inflacionéria apos 1994.

Desta maneira, o aprofundamento da crise fiscal do pais estaria associada ao fim do
periodo de alta inflacdo, o que mostra a estreita relacdo entre inflacdo e politica fiscal, isto

é, a forte influéncia da inflagdo nos resultados fiscais."

4 Oliveira, Gesner “Brasil Real”. Ed. Mandarim, 1996.
' Blanco, Fernando. “Comportamento Fiscal dos Governos Estaduais Brasileiros”. FGV, 2000



TABELA 11

Evolucao Histérica da Divida Liquida do Setor Publico ( em %PIB)

Anos Governo Estados e Empresas Estatais Total Interna Externa
Central Municipios
1982 8,9 6,0 17,9 32,8 14,9 17,9
1983 19,0 6,5 26,0 51,5 18,4 33,1
1984 21,7 7,0 27,1 55,8 22,4 33,4
1985 18,9 71 26,6 52,6 21,7 30,9
1986 20,0 6,6 22,9 49,5 20,6 28,9
1987 20,4 7,9 22,0 50,3 19,3 31,0
1988 19,6 6,7 20,6 46,9 21,3 25,6
1989 19,9 59 14,4 40,2 21,7 18,5
1990 15,2 7,8 17,6 40,6 17,8 22,8
1991 12,7 7,2 18,0 37,9 13,9 24,0
1992 12,2 9,2 15,8 37,2 18,5 18,7

Fonte: Banco Central

A Tabela II mostra a evolugdo da divida liquida do setor publico em porcentagem do

PIB no periodo entre 1982 e 1992.

Analisando a evolucdo da divida liquida no periodo entre 1982 e 1992, percebemos

um crescimento significativo no inicio dos anos 80, de 32,8% do PIB, em1982 para 52,6%

do PIB em 1985, atingindo o pico de 55,8% do PIB no ano de 1984.

Pode-se destacar que a reducdo da divida externa liquida nos anos de 1992 esta

associada ao processo de acumulo de reservas, tendo iniciado em 1992. Em 1991, também

destaca-se a redugdo da divida liquida interna, estando associada ao confisco do Plano

Collor.

A seguir, serd feito uma analise do periodo pos-impeachment, a partir do mandato do

vice-presidente, Itamar Franco e com Fernando Henrique Cardoso como ministro da

Fazenda e a implementacao do Plano Real.



IIT - O PLANO REAL

I11.1 - FASE DE PREPARACAO: MAIO DE 1993 A JUNHO DE 1994

O Plano Real, programa brasileiro de estabilizagdo econdmica, ¢ considerado o mais
bem-sucedido de todos os planos langados nos ultimos anos para combater casos de
inflacdo cronica. Combinaram-se condigdes politicas, histéricas e econdmicas para
permitir que o governo langasse, ainda no final de 1993, as bases de um programa de longo
prazo. Organizado em etapas, o plano resultou no fim de quase trés décadas de inflagdo

elevada e na substitui¢do da antiga moeda pelo Real, a partir de primeiro de julho de 1994.

A fase de preparacdo do plano, maio de 1993 a junho de 1994, diferenciou-se das
demais por ter convivido com altas taxas de inflacdo e ter correspondido as duas primeiras

fases da preparac¢ao do Plano Real — ajuste fiscal ¢ URV.

A inflagdo foi exterminada sem congelamentos de precos, confisco de depdsitos
bancarios ou outros mecanismos da heterodoxia economica. Em conseqiiéncia do fim da
inflagdo, a economia brasileira voltou a crescer rapidamente, obrigando o Ministério da
Fazenda a optar por uma politica de restricao a expansao da moeda e do crédito, de forma a
garantir que, na etapa seguinte, o Brasil pudesse registrar taxas de crescimento econdomico

auto-sustentaveis, viabilizando a retomada do crescimento com distribui¢ao da renda.

O equilibrio das contas publicas representa um passo decisivo na redefinicdo do
modelo econdmico brasileiro. Isto significou a introdu¢do de mudancas fundamentais no
regime fiscal do pais, com o objetivo de promover o equilibrio definitivo das contas

publicas na velocidade necessaria para permitir a consolidagdo dos trés objetivos basicos



do Plano Real: estabilidade da moeda, crescimento sustentado com mudancga estrutural e
ganhos de produtividade, e a melhoria progressiva das condi¢des de vida da populacao

brasileira.

Nos anos de inflagdo que antecederam o Plano Real, o orgamento da Unido autorizava
gastos muito acima dos receitas possiveis de serem arrecadadas. As tentativas de aumentar
a arrecadacdo através de pacotes tributarios davam resultados mediocres frente a exaustao
do contribuinte. Uma parte dos gastos passava entdo a ser financiada através de
endividamento publico, pressionando os juros e a inflagdo. Outra parte deixava de ser
executada mediante contingenciamentos, calotes ou atrasos de pagamentos decididos de
modo arbitrario. Uma terceira parte era corroida pela inflacdo, sempre muito superior a
estimada na elaboracdo da lei or¢amentaria. Assim, o governo de algum modo acabava

usando a inflag¢do para fazer igualar a receita com a despesa.

Portanto, a inflacdo elevava as receitas nominais e corroia parcela significativa das
despesas em termos reais, gerando falsos resultados de equilibrio fiscal. Além disso, a
inflagdo representava um mecanismo perigoso de financiamento do setor publico, que se
apropriava do imposto inflacionario incidente principalmente sobre as camadas mais

pobres da populagdo, sem acesso a moeda indexada.

Ao longo dos anos 90, as contas publicas do Brasil apresentaram um quadro de rapida
deterioragdo. As causas principais para esta situacdo podem ser identificadas com o
término do periodo de inflagdo, que mascarava de maneira perversa os resultados das

financas publicas, e o crescente desequilibrio das contas da Previdéncia publica e privada.

A Constituicdo brasileira aprovada em 1988, dificultou as manobras das autoridades
politicas para o saneamento do déficit publico com a introdu¢do do Plano Real e o fim da
alta inflagdo. Isto se explica pelo fato de que a capacidade do governo responder a qualquer
situacdo fiscal delicada foi gravemente afetada, ja4 que, o governo federal passou a ser
responsavel por uma parcela menor dos gastos totais, caindo de 43% em 1987 para 34%
em 1994 e os estados e municipios aumentaram de 57% para 66% neste mesmo periodo.
Além disso, o desequilibrio nas contas previdenciarias tem sido o principal fator de

agravamento dos resultados fiscais do setor publico, ou seja, o aumento das despesas com a



previdéncia tem ocasionado um forte impacto nas contas do governo federal. Com isso,
passou a ser indispensavel a aprovacao de uma reforma constitucional antes do proximo

mandato presidencial, com a reformulacao do Estado brasileiro.

No entanto, as causas estruturais da crise fiscal ndo se encontravam somente na
Constitui¢ao de 1988, uma vez que o cenario econdmico ja mostrava uma queda na receita
tributaria a partir da metade da década de 80, antes da promulgagdo da Constitui¢ao. Mas,
¢ fato que a Constitui¢do dificultou ainda mais o equilibrio das contas publicas, através da

reduc¢do do déficit.

Frente ao cenario de descontrole do setor publico e de uma grande necessidade de
ajuste fiscal da economia, foi anunciado pelo entdo ministro da Fazenda, Fernando
Henrique Cardoso, em 14 de junho de 1993, o Programa de A¢ao Imediata (PAI), baseado
na noc¢do de que era preciso sanear as finangas publicas antes de serem tomadas medidas
para acabar com a inflagdo e levar ao desenvolvimento do pais. Assim, o PAI serviu como

base para a elaboragdo da primeira etapa do Programa de Estabiliza¢do do Plano Real.

A seguir, serdo demonstradas as principais medidas anunciadas no PAI e seus

16
resultados " :

1- Corte de Gastos

- Corte do equivalente a 6 bilhdes de dolares das despesas no orcamento de 1993,
abrangendo todos os ministérios. Esta medida foi implementada.

- Elaboragdo de uma proposta or¢amentaria para 1994 baseada numa previsao realista da
receita. O Orgamento Geral da Unido de 1994 foi sancionado somente em novembro.

- Fazer gestdes junto ao Senado para a rdpida tramitagdo do projeto da Lei Camata, ja
aprovado pela Camara, que limitava os gastos com pessoal. Sua promulga¢do s6 ocorreu
em margo de 1995.

- Envio ao Congresso de projeto de lei complementar prevista no paragrafo unico do artigo
23 da Constitui¢ao, fixando as normas de cooperacdo da Unido com os Estados e

Municipios. Essa lei definiria claramente os programas em que o Governo Federal ndo

16 Fonte: Ministério da Fazenda



pode atuar direta ou indiretamente, por caracterizarem acdes de responsabilidade dos

outros niveis de governo.

2- Recuperacido da Receita Tributdria

Mesmo com cortes drasticos de gastos, a aprovacdo da lei de regulamentacdo do IPMF
pelo Congresso até o final de junho era essencial para o esfor¢o de equilibrar as contas do
Governo Federal em 1993/94. O IPMF ¢ uma solugdo precéria, embora imprescindivel
diante da crise fiscal.

As principais medidas anunciadas neste sentido foram:

- Exterminar as operagdes que visam escapar da tributacdo exclusiva na fonte dos ganhos
financeiros das pessoas juridicas (resolu¢ao do Conselho Monetario Nacional) .

- Pressdo para o Congresso aprovar a regulamentagdo do IPMF (Imposto Provisorio sobre
Movimentagdo Financeira) — uma aliquota de 0,25% sobre todas as movimentagdes
bancarias que elevaria, com isso, a receita com arrecadacao de impostos.

Com a implementacdo do IPMF, a arrecadagdo poderia ocorrer de forma rapida, além de

dificultar a sonegacao fiscal.

3 - Fim da Inadimpléncia de Estados € Municipios em Relacdo as Dividas com a Unido

- Foi implementada a redugdo de transferéncias ndo constitucionais de recursos do
Orcamento federal para os Estados e Municipios via suspensdo de assinatura de novos
convénios e de transferéncias ndo constitucionais para inadimplentes com a Unido.

- Equacionar a divida de Estados ¢ Municipios com a Unido com o estabelecimento de
penalidades para governos inadimplentes e pela conclusdo da negociacdo de rolagem da
divida. As medidas foram pouco rigidas, acabando por favorecer o financiamento dos

Estados e Municipios.

4- Controle e Rigida Fiscalizacdo dos Bancos Estaduais

- Refor¢ar o controle e a fiscalizagdo para impedir que funcionem como agentes
financiadores dos seus Tesouros (aplicar aos bancos estaduais o dispositivo da Lei do
Colarinho Branco, que pune o administrador de institui¢do financeira que conceder
empréstimo a seu acionista controlador ou empresa por ela controlada).

- Promover programa de reestruturagdo de bancos estaduais.



5- Saneamento dos Bancos Federais

- Foi implementada a Lei do Colarinho Branco aos administradores dos bancos federais.
- Enxugamento de sua estrutura.
- Foi implementado o refor¢o das condig¢des legais de autonomia ao Banco Central para

controlar e fiscalizar a atuagdo dos bancos federais, podendo também intervir e liquidar.

6- Privatizacdo

- Simplificagdo e aceleracdo do processo de venda das pequenas participacdes do governo
em empresas, que estdo concentradas no Banco do Brasil e no BNDES. Foi Implementado.
- Aprovada a participacdo do capital estrangeiro nas privatizacdes em até 100%.

- Fortalecer os mecanismos de defesa da concorréncia.

- Criagdo de um fundo de privatizagdes com recursos em cruzeiros da venda de empresas

estatais arrecadados pelo Tesouro.

De um modo geral, este pacote fiscal continha mais medidas de cardter estrutural do
que emergencial, apesar de possuir medidas de curto prazo, tais como, o corte de despesas

no Orcamento e a cobranca do IPMF.

Merece destaque a proposta da criagdo do Fundo Social Emergencial (FSE) como
parte do anuncio do Programa de Estabilizacio Economica, aprovado para vigorar em

1994 e 1995, tendo sido depois transformado em FEF e atuado até 1999.

Em linhas gerais, o FSE consistia em um mecanismo transitério de desvinculagdo
parcial das receitas tributarias cujo principal objetivo era agir como atenuante para a
excessiva vinculagdo das receitas da Unido determinada pela Constituicdo de 1988,
enquanto ndo fosse possivel implementar uma profunda reforma fiscal que tocasse na
questao da rigidez dos gastos. Pela Constitui¢dao, a Unido tem de repassar obrigatoriamente
aos estados e municipios o equivalente a 44% das receitas geradas pelo IPI (Imposto sobre
Produtos Industrializados) e pelo IR (Imposto sobre a Renda), a titulo de transferéncias
constitucionais. O FSE teria como fonte de recursos 20% do produto de arrecadacdo de
todos os impostos e contribui¢des da Unido ja existentes e toda arrecadag¢do do imposto de

renda retido na fonte sobre pagamentos efetuados pela Unido.



Com sua implementacdo, ficariam claramente definidos os programas em que o
governo federal ndo iria atuar por serem de responsabilidade da administracdo dos estados
e municipios. O FSE era um fundo supostamente destinado a financiar programas sociais e

outros de relevante interesse econdmico e social.

A subita melhora do quadro fiscal primario da economia brasileira logo apos a
implementagdo do Plano Real, permitiu um superdvit no ano de 1994. Mas, a partir de
1995, este superavit converteu-se em déficit, levando a economia para um quadro de
deterioragdo do resultado fiscal primario, atingindo um déficit de 0,2% do PIB nos quatro

anos posteriores.

O superavit primario do Governo Central (Governo Federal e Banco Central)
alcangado em 1994 foi significativo, atingindo 5,4% do PIB. A institui¢do do FSE foi

decisivo para a obtencdo do superavit primario de 1994."

Embora o PAI ndo tenha correspondido a um conjunto de medidas emergenciais, a
primeira fase do Plano Real estava relacionado a instrumentos temporarios que fossem
capazes de garantir a melhora dos resultados em 1994. O PAI acabou nao sendo
implementado, mas a idéia da realiza¢do de um ajuste fiscal foi levado adiante pela equipe
econdmica, que o considerava essencial para o sucesso de um posterior combate a inflacao,

através de uma reforma monetaria na economia brasileira.

Em 7 de dezembro de 1993, foi anunciado o Programa de Estabilizacdo Econdmica —
Plano Real - com caracteristicas bastante distintas das exibidas nos planos anteriores. O
plano foi desenvolvido para ser implementado em trés etapas, sendo a primeira para
garantir condigdes minimas de se permitir o processo de estabilizagdo, através de um ajuste
fiscal, visando o equilibrio das contas publicas. A segunda etapa seria langada apds ser
observado um certo sucesso na primeira, consistia na criagdo de uma nova unidade de
conta — URV, Unidade Real de Valor — servindo de instrumento de coordenacdo do
processo de formacdao de pregos na economia. A terceira fase, a conclusdo da reforma

monetdria com a implementa¢do do Real como a nova moeda.

17 Velloso, J. P. “O Real e o Futuro da Economia” — Férum Nacional, 1995.



A etapa inicial do Plano foi baseada em medidas imediatas para o ajuste fiscal a médio
prazo, como o FSE, e em um conjunto de propostas de emendas a Constituicao voltadas
para a correcao de desequilibrios estruturais do setor publico, cujo sucesso desta fase
permitiria o langamento das fases posteriores. O conjunto de emendas constitucionais que
compde o programa, € que tem como objetivo alterar de forma duradoura o regime fiscal
vigente, diz respeito, entre outras coisas, questdes relacionadas a reformulacao do sistema
previdencidrio, ao programa de privatizagcdo, a um rigor maior no uso da divida publica e

das relagoes entre Tesouro e Banco Central como fontes de financiamento do déficit.

Com o consenso, na época, a respeito da necessidade do ajuste, varios debates foram
deflagrados. Entre aqueles que defendiam um ajuste fiscal temporario, faziam-no no
pressuposto de que, durante a duragdo desse ajuste, seriam aprovadas as reformas
constitucionais — especialmente a administrativa, para diminuir o gasto com o
funcionalismo, e a previdenciaria, para evitar o aumento do déficit atuarial da Previdéncia

Social — que representariam um ajuste fiscal duradouro.

Isso significa que, mesmo a existéncia de um equilibrio temporario, supondo que nio
fosse acompanhado de reformas destinadas a elimina¢ao do desequilibrio em carater

definitivo, era considerada insuficiente para a estabilizagdo.

De acordo com André Lara Resende: “A eliminagdo do déficit publico (...) é (...)
condi¢do para qualquer programa de estabilizacdo bem-sucedido. Dois pontos merecem
aten¢do na questao do déficit publico. O primeiro ¢ quanto a defini¢do do déficit, que ndo
deve ficar restrita a do déficit fiscal do Tesouro. O segundo ¢ quanto a distingdo entre
equilibrio transitério e equilibrio permanente. A questao da permanéncia deve ser crucial.
A estabilizagdo exige que sejam criadas as condigdes para o equilibrio intertemporal das
contas publicas de forma permanente. Nao basta gerar um superavit fiscal temporario com
base num esfor¢o de conten¢do de despesas e de aumento de receitas que seja percebido

. . . I
como temporario e insustentavel a mais longo prazo.” '®

A Medida Proviséria n° 434 de 27 de fevereiro de 1994, deu inicio a segunda etapa do

Programa de Estabilizacio EconOmico e, entre outras coisas, afirmava que “(...)

'8 Lara Resende (1995, p. 10-11)



promulgada a emenda que cria o FSE, estard garantido o equilibrio entre receitas e
despesas”. Esta etapa tinha como objetivo preparar a economia para a introducao do real
como a nova moeda. Para isso, foi criada a URV — Unidade Real de Valor — que seria um

novo indexador, calculado com base em indices de precos ja existentes na economia.

A URV foi introduzida para ser uma moeda temporaria, vigente apenas na segunda
etapa do programa e sem poder liberatorio, com cotagdo diaria em cruzeiros reais. Mais do
que isso, a URV seria uma nova moeda, pois serviria como meio de pagamento, ja que
deveria ser inserido no padrio monetario do pais, quando passasse a se chamar de Real."”
Portanto, a introdugdo de um novo padrdo monetario modificaria a natureza da indexacao

através da conversdo de um padrdo monetério para outro.

O que se pretendia era, através da implementacdo da URYV, possibilitar o ordenamento
e homogenizacdo da correcdo monetaria, a fim de se devolver a moeda nacional a funcao
de unidade de conta, passando a idéia de uma moeda estavel, que ndo perderia seu valor

real.

Os primeiros a se ajustarem foram os salarios que foram convertidos pela média de
valores em cruzeiros reais dos ultimos quatro meses para valores em URV da data do
pagamento, este critério buscou atender ao principio da neutralidade distributiva, mas

gerou uma série de debates em torno das perdas e ganhos que seriam gerados na conversao.

Com relag@o aos contratos, foi determinado pela Medida Proviséria n® 434 que todos
0s novos contratos deveriam ser feitos com base no valor da URV, ou seja, conversao dos

contratos de cruzeiro real para URV.

Quanto a determina¢do dos precos, diferente do que ocorreu nos planos anteriores, o
governo nao interviu diretamente, permitindo a livre negociagdo, mas sem que houvessem
aumentos abusivos de precos. O célculo se assemelhava ao dos salérios, ou seja, conversao
em URV pela média dos quatro ultimos meses. O que se verificou logo nos primeiros
meses de vigéncia da URV foi uma onda onda de intensas remarcagdes nos dias anteriores

ao anuncio da segunda etapa do plano. Esta reacdo ocorreu devido ao temor de uma

' Franco, Gustavo “O Plano Real e outros ensaios” Campus, 1995.



possibilidade congelamento de precos, dadas as experiéncias de planos anteriores, o que

provocou um choque para cima no indice de precgos.

Com a indexagdo da economia em URV, a terceira fase do Programa de Estabilizagao
pode ser implementada, que consistia na introdu¢do do Real como sera visto no capitulo a

seguir.



II1.2 - IMPLEMENTACAO DO REAL

Em 1° de julho de 1994, foi colocada em pratica a terceira etapa do programa de
estabilizacdo econdmica, que caracterizou-se pela transformagdo da URV em Real, com o
restabelecimento das trés fun¢des da moeda: além da unidade de conta e reserva de valor
que a URV ja possuia, a nova moeda passou a exercer também a fungdo de meio de

pagamento.

Devido ao bom desempenho inicial, a terceira fase de substituicdo da URV pelo Real,
assim como o programa como um todo, constitui um processo gradual — proporcionava
tempo para solucionar o desequilibrio fiscal e o déficit em conta corrente de modo a

reduzir os impactos negativos sobre o investimento, a produ¢do, o emprego ¢ a renda.

TABELA V

NFSP — Setor Publico Consolidado (% PIB)*

Déficit Déficit Déficit Juros

Operacional Primario Nominal Reais
1994 -1,1 -5,2 26,97 4,1
1995 5,0 -0,3 7,27 5,3
1996 3.8 0,1 5,86 3,7
1997 4,4 1,0 6,13 3.4
1998 7,4 0,0 7,59 7,4

Como mostrado na Tabela V, até 1994 o resultado nominal apresentava taxas ainda

bastante elevados pelo fato de existir inflagdo no primeiro semestre do ano.

20 Fonte: Banco Central



As NFSP pelo conceito operacional subiram para uma média de 5,2% do PIB no
periodo entre 1995 a 1998, enquanto as despesas com juros reais subiram de uma média de

3,3% do PIB entre 1991 a 1994 para 5,2% do PIB entre 1995 e 1998.

De julho de 1994 a maio de 1995, periodo imediatamente apds a implementagdo, o
quadro fiscal brasileiro demonstrou uma expressiva melhora, com taxas de inflacao
declinantes, crescimento economico ¢ cambio em valorizacdo. Além disso, neste mesmo
periodo foi observado uma queda do déficit nominal para 7,27% concomitante a um
aumento do superavit primario, este ultimo alcangado gracas ao crescimento das receitas
federais, com a adocao de medidas de carater temporario, tais como os ja referidos IPMF e

FSE, entre outros.

Percebe-se que o desempenho fiscal do setor publico no periodo logo em seguida a
implantacdo do Plano Real, foi bastante satisfatorio, mas os agentes econdmicos sabiam
que isso ndo era suficiente para se alcancar o equilibrio fiscal, pois era preciso um ajuste
fiscal estrutural e de longo prazo a fim de garantir um equilibrio permanente e sustentavel

das contas publicas, ja que as medidas adotadas até entdo eram de carater temporario.

No Brasil, as estatisticas sobre as contas publicas compreendem de trés dimensdes: o
governo central, ai incluido o déficit da Previdéncia, os governos estaduais e municipais, €
as empresas estatais, controladas pelo setor publico nos trés niveis de governo. Para
enfrentar os fatores de natureza estrutural que se encontram na raiz do desequilibrio fiscal
do Estado brasileiro nas trés dimensdes, o governo vem adotando um conjunto articulado

de iniciativas ao longo dos ultimos anos que sera discutido posteriormente neste trabalho.

Ap6s um periodo em que o desempenho das contas publicas registraram melhora nos
conceitos primario, operacional e nominal, o periodo entre junho de 1995 e dezembro de
1996 correspondeu a uma situagdo de deterioragdo fiscal, apresentando um déficit nominal
do setor publico consolidado crescente de 4,9% do PIB no inicio do periodo para 5,87% no
final. Da mesma maneira, houve crescimento do déficit operacional, como pode ser

verificado na Tabela V.



Ao longo deste periodo, ocorreu a deterioragdo das contas publicas em todas as esferas
do governo, com a transformacdao de uma situagao de superavit para déficit, sendo o
governo central o maior responsavel por esta piora, ja que os gastos do Tesouro cresceram
mais do que as receitas. Vale lembrar que ndo era mais possivel obter receita via IPMF,
pois este imposto ja ndo vigorava mais desde o inicio de 1995. Além disso, a crise

mexicana de 1994-95 também serviu para abalar a economia brasileira de certo modo.

Mesmo com os desequilibrios das contas publicas, a inflagdo acumulada registrada em

1995 foi de 14,8%, sendo a menor atingida desde 1957.

Ao final de 1995, como resposta a precariedade da situagdo das contas primarias
estaduais, o governo langcou o Programa de Reestruturagdo e Ajuste Fiscal dos Estados,
como medida de carater estrutural, permitindo propiciar maior acesso dos estados e
municipios a diversas fontes de financiamento. Com isso, se queria melhorar o quadro
fiscal em que a economia estava inserida, a fim de se estabelecer o relacionamento
desejado no quadro fiscal entre o governo federal e os estaduais e municipais, fundamental

para o sucesso sustentavel de estabilizar a economia.

Uma série de propostas de emendas constitucionais foram enviadas ao Congresso ao
longo de 1995, como medidas fiscais de carater estrutural, tais como a da Previdéncia
Social em mar¢o, a da Administragdo Publica e Tributaria em agosto, além do langamento
do Programa de Apoio a Reestruturacdo e Ajuste Fiscal dos Estados. Outro grupo de
emendas constitucionais enviadas ao Congresso a partir de 1995 tinham carater
emergencial, tais como a instituicdo do IPMF (imposto sobre transac¢des financeiras), que
durou até 1994 e depois foi substituido pela CPMF, alteragdes na legislacao tributaria e na

legislacao das contribuigdes sociais, entre outras.

A cada momento, novas fontes de receitas tém surgido e outras t€ém sido substituidas
prejudicando a avaliagdo da situacdo fiscal por parte do governo, obrigando-o a adotar
fontes em bases temporarias € nao permanentes. O resultado foi melhor do que se
nenhuma medida fosse adotada, embora ndo sendo possivel obter o resultado pretendido a
priori. Portanto, fica visivel a dificuldade que o governo vem enfrentando para obter o

sanecamento das finangas do Estado em relagdo a estabilizagao.



Em 11 de outubro de 1996, foi langado um pacote fiscal a fim de melhorar o

desempenho das contas publicas, cujas medidas basearam-se fundamentalmente no corte

de gastos federais.

Dentre as mais de 40 medidas, pode-se destacar algumas implementadas:

Contencao de despesas de pessoal nas Administracdes Publicas

Proibir o acimulo de proventos de aposentadoria com novo cargo efetivo;
Extinguir em torno de 100 mil cargos de atividades desnecessarias ou passiveis
de terceirizacao;

Proibir o pagamento das horas-extras na Administracdo Federal (exceto
hospitais publicos);

Instituir o Programa de Demissdao Voluntaria (PDV), mas ndo atingiu o

contingente esperado

Controle das contas da Previdéncia Social

Agilizar a cobrancga da divida ativa;
Melhorar o sistema de arrecadacdo e controle através de novos sistemas de

cadastros

Incremento da arrecadacdo federal

Consolidar o IOF e consolidar e reestruturar a tabela do IPI
Aperfeigoar a fun¢do fiscalizadora da Receita Federal, via programas especiais

de fiscalizagdo ¢ de contrata¢do

Com o lancamento deste pacote fiscal, o ano de 1997 comegou com proje¢des mais

otimista,

1996.

apresentando estimativas para o déficit operacional inferior ao verificado em

Ao final de 1997 verificou-se um grande distanciamento da meta de superavit primario

consolidado de 1,5% do PIB - 1% seria de responsabilidade do governo central e 0,5%

caberia as empresas estatais. Aos estados e municipios deveriam apenas manter suas contas



equilibradas — isto porque, além de ndo alcangar a meta estipulada, o ano terminou em

déficit, sendo o maior responsavel o governo central com a deterioragdo de suas contas.

Como mostra a Tabela VI abaixo, os estados e municipios registraram uma expansao
fiscal de 0,18% do PIB entre 1996 e 1997 ¢ as empresa estatais permaneceram
praticamente iguais neste mesmo periodo. J& o governo central, passou de 0,38% do PIB

no final de 1996 para déficit de 0,26% do PIB um ano depois.

TABELA VI

Resultados Fiscais de Estados e Municipios

Conceito abaixo da linha (em % do PIB)

1994 1995 1996 1997 1998
Governos Estaduais e Municipais 0.88 -0.17 -0.55 -0.73 -0.12
Empresas Estatais 1.24 -0.05 0.08 0.07 0.20

Fonte: Ministério da Fazenda

No cenario externo, a crise da Asia de 1997 aumentou os movimentos especulativos ao
Real, com os investidores trocando suas posi¢des internas por aplicagdes externas, levando
a perdas crescentes de reservas, que por sua vez estimulavam saidas de outras naturezas.
Com o objetivo de proteger a moeda, o Banco Central do Brasil elevou as taxas de juros

para aumentar o custo de especulagdo e o retorno das aplicagdes em reais.

O governo adotou medidas fiscais de curto prazo, como a prorrogagdo da vigéncia do
FEF até o final de 1999 e com a cobranca do CPMF a partir de janeiro de 1997, além de
continuar com as medidas de longo prazo com a aprovacdo das emendas constitucionais, a

fim de alcancgar o equilibrio das contas publicas.

Além de elevar os juros domésticos, em 10 de novembro de 1997, os ministros da
Fazenda Pedro Malan e do Planejamento, Antonio Kandir, anunciaram um conjunto de 51

medidas de cortes de gastos e aumento de receitas como um esforco fiscal emergencial



destinado a combater os efeitos da crise asidtica, de forma a atingir um ganho fiscal da
ordem de R$ 20 bilhdes no préoximo ano.

Principais medidas implementadas do Pacote Fiscal de 10 de novembro de 1997:*'

Despesa

- Redugdo de 15% os gastos em atividades em 1998, exceto na Satde, Educacdo,
Assisténcia Social e Reforma Agraria e cortar 6% no valor dos investimentos em 1998;

- Extin¢ao de cerca de 70 mil cargos efetivos civis vagos no Poder Executivo Federal;

- Extin¢ao da incorporacdo de décimos sobre cargos e fungoes;

- Limitagdo ao provimento de novos cargos publicos civis no Poder Executivo Federal a

um terco do total das aposentadorias concedidas

Receita

- Eliminagdo da isencao de entidades educacionais, instituicoes de saude e entidades de
praticas desportivas;

- Revisdo geral da tabela do IPI, com aumento imediato das aliquotas sobre bebidas e
automoveis;

- Elevagao temporaria dos precos dos combustiveis e demais derivados do petroleo

Estatais
- Reducao dos limites de endividamento das empresas estatais;
- Corte de no minimo 5% com gastos de custeio e pessoal, incluindo demissdes e proibigao

de novas contratagdes

Estados e Municipios

- Nao financiamento de reestruturacdo de bancos estaduais que ndo seja para privatizar,

liquidar ou transformar em agéncia de fomento

Setor Externo
- Regulamentac¢do do seguro de crédito a exportacao;

- Atribuicao de R$ 400 milhdes ao BNDES para operar com recursos do PROEX

2! Ministério da Fazenda



O equilibrio das contas publicas sempre foi uma das prioridades do processo de
reformas por que vem passando o Brasil desde a vigéncia do Plano Real. Entretanto, as
sucessivas crises no mercado internacional - desde a ruptura do modelo do sudeste asiatico
em 1997 até a recente moratoria russa em 1998 - provocaram um movimento de retragao
do crédito externo, principalmente para os mercados emergentes. A relativa abundancia de
recursos internacionais, caracteristica dos primeiros quatro anos do processo brasileiro de

estabilizagdo, deu lugar a um cenario de forte diminui¢cdo de entrada de capitais.

Ao acabar com as condi¢des favoraveis de crédito internacional, o quadro externo em
crise retirou do Brasil a possibilidade de continuar com sua politica gradualista na adogao
de ajustes estruturais. A cada crise, o pais € visto como vulneravel, de forma crescente, em
fungdo dos déficits fiscal e de conta corrente. Com isto, tornou-se cada vez mais essencial
acelerar o processo de ajuste fiscal estrutural para fazer o Estado, de forma definitiva, viver

dentro de seus limites or¢amentarios.

TABELA VII

Evolucao Histérica da Divida Liquida do Setor Publico ( em %PIB)

Anos  Governo Estados e = Empresas Estatais Total Interna Externa
Central Municipios
1993 9,7 9,3 14,0 33,0 18,6 14,4
1994 12,5 9,7 6,9 29,1 20,7 8,4
1995 13,2 10,6 6,7 30,5 24,9 5,6
1996 15,9 11,5 5,9 33,3 294 3,9
1997 18,8 13,0 2,8 34,6 30,2 4.4
1998 25,4 14,3 2,6 42,4 36,1 6,3
1999 28,7 15,5 2,7 47,0 37,1 9,9
2000 28,7 15,3 2,6 46,5 37,0 9,5

Fonte: Banco Central
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Fébio Giambiagi (1994) em seu estudo, aborda o paradoxo da estabilidade no periodo
1995/98, em que a inflacdo passou a cair continuamente, igualando-se a niveis de paises
desenvolvidos, a0 mesmo tempo em que o resultado primario do setor publico piorava,
causando aumento do déficit publico. Segundo Giambiagi, esta combinacdo de elevado
déficit publico com fim do imposto inflacionario como fonte de financiamento, gerou um

aumento da divida liquida do setor publico.*

Desta maneira, ¢ fundamental que se compreenda a relacdo entre déficit publico e taxa

de inflacdo, a fim de se entender o regime fiscal brasileiro.

De acordo com a andlise da Tabela VI, pode-se dizer que a década de 1990

caracterizou-se por processo de intensa modificacdo na composicdo da divida liquida do

setor publico.

?2 Giambiagi, Fabio “Finangas Publicas — Teoria e Pratica no Brasil”, 2001.



Ocorreu, de um lado, a substituicdo de divida externa por divida interna em razao do
fechamento dos mercados internacionais de capitais ao pais ocasionado pela moratdria
externa da década de 1980 e, posteriormente, da politica de acumulacdo e esterilizagao
monetaria de reservas internacionais adotada a partir de 1992. De outro lado, ampliou-se
substancialmente a divida do Governo Federal, crescendo também, embora mais
moderadamente, a divida dos governos estaduais e municipais, a0 mesmo tempo em que se
reduzia a divida das empresas publicas em razdo do programa de privatiza¢dao, conforme

. . 2
mencionado acima. »

A partir de 1993, a evolugdo da divida liquida mostra redugdo em 1994, apresentando
crescimento a partir dai. A reducdo da divida liquida em 1994 esta relacionada ao superavit

primario obtido naquele ano (5,3% PIB).

O processo de privatizagdo foi a principal causa da significativa redu¢do da divida

liquida das empresas estatais.

E ainda, o crescimento da divida liquida total estd associado a perda de receita
inflacionaria pelo governo central e ao subsidio sobre juros incorridos combinados com

resultados fiscais primarios pouco significativos.

Aos avangos obtidos com os programas federal e estaduais de desestatizacdo pode ser
atribuida a drastica reducdo do endividamento das empresas estatais, de 14,0% do PIB, em

dezembro de 1993, para apenas 2,6% em 1998, como indicado na Tabela VI, acima.

2 Fonte: Ministério da Fazenda



IT11.3 - PROGRAMA DE ESTABILIDADE FISCAL

Em 28 de outubro de 1998, o Governo Federal apresentou o “Programa de
Estabilidade Fiscal” que compreende em duas etapas: a Agenda de Trabalho, que
concentra medidas estruturais ¢ mudangas institucionais que buscam dar forma apropriada
as decisdes, procedimentos e praticas fiscais no futuro e o Plano de A¢ao 1999-2001, que
abrange medidas de carater imediato que irdo fazer uma “ponte” entre a situagdo atual e a

que estara em vigor quando as reformas estruturais estiveram produzindo plenos efeitos.

Agenda de Trabalho

O governo vem adotando, ao longo dos ultimos anos, algumas iniciativas importantes
para o combate ao déficit fiscal, mas os formuladores de politica econdomica sabem que
estes esfor¢os ndo sdo suficientes para se alcangar o objetivo do Programa, o de assegurar
em bases duradouras o equilibrio fiscal e o respeito as restrigdes orgamentarias, sem que
haja mudangas na Constituigdo, com relacdo ao Sistema Tributario, Previdéncia,

Administragao Publica, entre outras.

Para enfrentar os fatores de natureza estrutural que se encontram na raiz do
desequilibrio fiscal do Estado brasileiro, o governo do presidente Fernando Henrique
desencadeou, ja ao inicio de seu primeiro mandato, entre 1995 e 1998, um conjunto de
iniciativas que compreendeu propostas de emenda a Constituicdo Federal, projetos de lei

complementar e ordinaria, acordos com governos estaduais, e medidas administrativas.

Entre as principais medidas ja implementadas que tiveram impactos positivos no
resultado fiscal:
l. reformas constitucionais e legais da ordem econdmica, que permitiram a

implementagdo do importante processo de privatizagdes de empresas publicas;

2. acordos de ajuste fiscal com os Estados;
3. saneamento e privatizacdao dos bancos estaduais;
4. aprimoramento dos mecanismos de controle do endividamento de Estados e

Municipios, e de estatais.



O desequilibrio nas contas previdenciarias tem sido o principal fator de agravamento
dos resultados fiscais do setor publico. O resultado consolidado da previdéncia do setor
publico e dos trabalhadores da iniciativa privada apontaram para um déficit da ordem de
R$ 42,2 bilhdes em 1998. Era essencial sua aprovagdo para que pudesse surtir algum
efeito na melhoria do fluxo de caixa da Previdéncia, mesmo que ndo solucionasse
completamente os problemas mais estruturais. Uma das medidas desta reforma foi a
introdugdo do Fator Previdencidrio, que modificou o método de calculo da aposentadoria,

passando a ser levado em consideracao o tempo de vida restante das pessoas.

Foi encaminhada a proposta de mudangas na Previdéncia Social ao Congresso em
marg¢o de 1995, mas ocorreram uma série de dificuldades em sua tramitacdo, o que causou

atraso no processo de aprovacao, ocorrendo somente no segundo semestre de 1997.

Os principais pontos da Reforma da Previdéncia sdo:

Regime geral da Previdéncia Social

eliminagdo da aposentadoria por tempo de servigo;

- desconstitucionalizacdo da regra de calculo do beneficio, que permitira a
ampliagdo do periodo utilizado para célculo das aposentadorias e permitird o
estreitamento da relagdo entre contribui¢des e beneficios;

- restrigdes as aposentadorias especiais;

- atribuicdo de competéncia a Justica do Trabalho para cobranga de contribui¢des
sociais sobre folha de salarios;

- fixacdo de limite maximo para beneficios de legislacdo especial.

Regime de Previdéncia dos servidores publicos

- combinacdo de limite de idade e tempo de contribuicdo, que limitaré as
hipoteses de aposentadorias precoces, além da introducao de uma regra de
transicdo com acréscimo no periodo de contribuicao (pedagio);

- restrigdes as aposentadorias especiais.

A Reforma Administrativa foi considerada a mais bem-sucedida das reformas, sendo

aprovada em abril de 1997 e promulgada em 1998. A meta era criar mecanismos para o



equilibrio fiscal, tornar a administracdo publica eficiente e melhorar as condigdes de

trabalho do servidor publico.

A Lei Camata que representou um importante avango no processo de reforma de
carater estrutural, estabelecendo um teto de 60% das receitas liquidas para gastos com
pessoal em cada nivel do governo, além da quebra de estabilidade do servidor publico por
excesso de quadro, institui¢do de limites aplicaveis a folha de pagamento, perda de cargo

publico por insuficiéncia de desempenho e adogdo de regime especial no servigo publico.

Com relagdo a Reforma Tributéria, o que se pretendia ao envia-la ao Congresso em
agosto de 1995, era a extingdo do IPI, criagdo do ICMS federal, entre outros. O objetivo
era tornar a arrecadagdo tributdria mais eficiente pela simplificacdo e tornar os produtos

brasileiros mais competitivos.

A proposta pretende reduzir o nimero de impostos e contribui¢cdes sociais incidentes
sobre o consumo e tornar a legislacdo tributaria mais simples, facilitando o cumprimento
da obrigagdo tributaria e reduzindo os custos publicos e privados da tributacdo. Além
disso, o projeto visava assegurar a manutencao dos niveis atuais da carga tributaria global e

o montante de recursos atualmente disponiveis para cada esfera de governo.

A Lei de Responsabilidade Fiscal teve como objetivos principais a modificagdo
profunda do regime fiscal brasileiro, instituicdo de uma gestao responsavel com énfase no
controle do gasto e do endividamento, além de ditar principios e fixar normas gerais das

finangas publicas.

Para isso, as principais medidas tomadas neste sentido foram:
- Estabelece teto para a despesa com pessoal

- Limita o endividamento em cada esfera do governo

- Manutengdo de um nivel minimo de patrimonio liquido

- Geréncia de Riscos Fiscais

- Estabilidade da Politica Tributaria

- Introdu¢do de mecanismos automaticos de ajuste



As NFSP eram de 49% do PIB em 1992-94. No periodo das reformas (1995-98), caiu
significativamente para 6,8% do PIB, alcancou 9,9% em 1999 e 3,2% em 2000. O
crescimento em 1980-93, durante a “década perdida”, foi 2,17% e 0,27% per capita,
enquanto que em 1994-2000, com o Plano Real e a implementagdo das reformas aumentou

para 3,01% e 1,61% per capita. **

Plano de A¢ao 1999-2001

O Plano de Ac¢do concentrou-se na reducdo das despesas dos dois principais focos do
desequilibrio - o déficit dos Sistemas de Previdéncia e os gastos do Governo Federal, além
de se basear na elaboragdao de programa fiscal de médio prazo visando a obtencdo de
superavits primarios crescentes e suficientes para estabilizar, ao final do periodo, a relagdo

entre a divida liquida consolidada do setor publico e o Produto Interno Bruto.

O Programa de Estabilidade Fiscal estabeleceu uma trajetoria de esforco fiscal a fim
de alcangar superavits primarios ao longo do periodo 1999-2001: 2,6% em 1999, 2,8% em
2000 e 3,0% no ano 2001, como mostra a tabela abaixo, a fim de possibilitar o sucesso do

Programa.

Resultado Necessario para Estabilizar a Divida

1998 1999 2000 2001

PRIMARIO PROPOSTO (%PIB) 2,60 2,80 3,00
Governo Central 1,80 2,00 2,30
Estados e Municipios 0,40 0,50 0,50
Empresas Estatais 0,40 0,30 0,20
RELACAO DiVIDA/PIB 41,90 44,90 44,80 44,40

** “perspectivas Econdmicas” — Gustavo Franco, setembro 2001.



Além disso, para tornar possivel o alcance de tais metas de superavit para este trés

anos, algumas medidas deveriam ser implementada, as quais sdo mostradas a seguir:

Corte de gastos do Governo Central

O Plano de Agao previa a para 1999 reducao do nivel de Outras Despesas Correntes e
de Capital da ordem de R$ 8,7 bilhdes.

As empresas federais estatais deveriam efetuar nos anos de 1999 a 2001 cortes de
dispéndios da ordem de R$ 2,7 bilhdes relativamente a execugdo estimada para 1998 e ao

previsto inicialmente para 1999. Esse valor equivale a cerca de 0,29% do PIB.

Reducdo do déficit previdenciario

Dado que a Reforma da Previdéncia so6 produziria efeitos a médio e longo prazos e
dado o desequilibrio crescente dos sistemas previdencidrios publico e privado, seria
adotado um conjunto de instrumentos legais de impacto imediato.

No Regime Geral da Previdéncia Social (RGPS/INSS), deveriam ser adotadas medidas
de efeito imediato destinadas a reduzir a renuncia fiscal e a combater a sonegagdo das
contribui¢des a seguridade social. Em seu conjunto, essas medidas deveriam impactar em
RS 2 bilhdes no primeiro ano de sua vigéncia.

As medidas propostas para o Regime de Previdéncia dos Servidores da Unido tinham o
objetivo ndo so de reduzir o déficit do sistema, de R$ 18,3 bilhdes em 1998, mas também
de atenuar as distor¢des existentes. O conjunto destas medidas deveriam ter um impacto

estimado de R$ 4,3 bilhdes nos primeiros 12 meses de sua vigéncia.

Aumento da receita

O nivel do superavit primario necessario para desencadear movimento sustentado de
estabilizacdo da relacao divida/PIB, com redugdo das taxas de juros e aceleracdo do
crescimento, torna necessaria a elevacao de receitas.

Entre as medidas, algumas citadas:

- Prorrogag¢do da CPMF com elevacdo da aliquota para 0,38% em 1999 e 0,30%
em 2000 e 2001.

- Elevagdo da aliquota da Cofins - constitui importante instrumento de captagao

de recursos indispensaveis ao equilibrio fiscal



- Incorporacdo a Receita Tributdria Corrente os depdsitos judiciais ou extra-
judiciais administrados pela Receita Federal ou pelo INSS mediante repasse a

conta unica do Tesouro Nacional

Pode-se dizer que o governo nao desistiu de equilibrar suas contas publicas, apesar das

grandes dificuldades encontradas na aprovagao das reformas no Congresso.

Programa de Privatizacio

A viabilizacdo das reformas criou condi¢des legais para a ampliagdo do programa
brasileiro de privatizagdes, resultou em geracao de receitas, fator importante na estratégia
de busca da estabilizagdo da relagdo divida/PIB, e na transferéncia de responsabilidades do
gerenciamento para o setor privado a fim de diminuir o grande endividamento dos

governos estaduais.

O processo de privatizagdo brasileiro se iniciou nos anos 80 nos governos de
Figueiredo e José¢ Sarney, mas foi a partir da abertura comercial, iniciada no governo
Collor que este processo se tornou importante no conjunto de reformas liberalizantes. O
vice-presidente Itamar Franco deu continuidade ao programa, intensificado ainda mais por

Fernando Henrique Cardoso.

A partir de 1995, com a queda da inflagdo, ndo era mais possivel contar com o imposto
inflacionario para reduzir a divida, ao corroer seu valor real. Portanto, o governo
intensificou o processo de privatizagdo, pois a a receita com a venda de empresas estatais
tornou-se relevante para reduzir a divida puiblica. O que se verificou neste periodo, foi o
inicio da desestatizacdo do setor publico, principalmente dos setores de telecomunicagdes e

energia.

A base para esta nova etapa do processo de privatizacao brasileira foi lancada em
fevereiro de 1995, com a aprovagdo da Lei de Concessdes que estabeleceu inlimeras
regras sob as quais o governo concedia o direito a terceiros de explorar o0s servigos

publicos .



Este periodo se caracterizou pelas megasprivatizagdes - privatizacdes de grandes
empresas brasileiras, além de eliminadas qualquer tipo de restricdes quanto a entrada de
capital estrangeiro no controle das estatais, o que gerou grandes receitas com suas vendas,

permitindo o financiamento do déficit durante alguns anos.

O quadro abaixo mostra a receita obtida ao longo do periodo 1995 a 1999 com a
privatizagdo. Como foi dito, a énfase foram empresas de energia elétrica e de

telecomunicagoes.

Receita de privatizacoes — 1995 a 1999 em USS$ milhoes

|Setores 1995 1996 1997 1998 1999 Total

Gov. Federal 1628 4749 12558 26606 554 46095
Siderurgia 0 0 0 0 0 0
Petroquimica 1226 296 0 0 0 1522
Fertilizantes 0 0 0 0 0 0
CVRD 0 0 6858 0 0 6858
Energia Elétrica 402 2943 270 1882 1 5498
Telecom 0 0 4734 23948 421 29103
Banco 0 0 240 0 0 240
Outros 0 1510 456 776 132 2874

Fonte: BNDES



IV — CONCLUSAO

A década de 80 foi marcada por elevada inflacdo, tentativas de desindexacdo,
renegociacdes frustradas da divida externa, juros elevados o que fez a politica fiscal se
tornar ineficiente, além da distor¢do dos precos relativos com a alta inflacionaria. A
hiperinflagdo agravava os conflitos sociais, o desemprego e a perspectiva de crescimento
econdmico. O pessimismo relacionado ao futuro do pais foi confirmado com a queda do

investimento e da produtividade.

ApoOs esta série de fracassos, o governo teve que pensar em uma nova proposta de
programa, pois até entdo, tudo que se obteve foram programas mal formulados que nao
solucionaram o principal problema da economia do pais que era a elevada taxa de inflagdo
e alto déficit publico. Apds serem estudados novas estratégias de ataques a estes

problemas, o Real surgiu.

A partir da incorporacdo do aprendizado com os planos que o antecederam e das bases
necessarias para a estabilizacdo, o Real foi criado focado na nog¢do de que era fundamental
que as contas publicas estivessem em equilibrio para que os objetivos antiinflacionarios

pudessem ser alcancados, isto €, passou a se dar importincia ao desempenho fiscal do pais.

Gustavo Franco sintetizou esta idéia de forma resumida: “Claramente, se ndo houver

ajuste fiscal simultaneo a estabilizacao, ela fracassara de forma rapida e retumbante”.

A partir da implementac¢do do Plano Real, em 1993, o governo passou a tomar varias

medidas com o objetivo de alcangar o ajuste das contas publicas, seja por medidas



emergenciais, de carater temporario, seja através de medidas permanentes, de longo prazo.
Como pdde ser visto, a maior parte das medidas foi de carater emergencial, dada a imensa
dificuldade que o governo vem enfrentando ao longo de todo esse tempo para implementar

medidas mais duradouras, necessarias para que o equilibrio seja realmente de longo prazo.

A combinacao destes dois conjuntos de medidas ¢ o esforco que o governo vem
fazendo a fim de atingir trés objetivos essenciais a consolidagdo da estabilidade e a
retomada do desenvolvimento: a contencao de novas pressdes especulativas contra o Real,
a reducdo da taxa de juros e o aumento da poupanga interna, através do crescimento

substancial da poupanca publica.

No Plano Real, a trajetdria da relag@o entre divida publica e o Produto Interno bruto ¢
a variavel tomada como indicador basico de médio e longo prazos do Programa de
Estabilidade Fiscal. Crises externas enfrentadas pelo pais, fez com que fosse necessario

desvalorizar a moeda, o que levou ao aumento da divida publica como resultado.

O Plano de Ac¢ao 1999-2001 procurou viabilizar a gera¢ao de superavits primarios que
permitam estabilizar a relacdo entre a divida liquida consolidada do setor publico e o

Produto Interno Bruto.

Portanto, pode-se dizer que o governo vem encontrando grandes dificuldades em
estabelecer o equilibrio fiscal apds o fim de altas inflagdes, pois o valor real da divida nao
pode ser mais corroido pela inflacdo, dada a existéncia do imposto inflacionario, o que

torna essencial um efetivo ajuste fiscal em bases permanentes.
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