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O Teto faz a economia ranger

Rogério L. Furquim Werneck®

O proposito do Teto de Gastos, a0 impor ao governo uma restricdo orgcamentaria
efetivamente rigida, era cercear o crescimento descontrolado do dispéndio publico e, aos
poucos, arrochar, até fazer ranger, o disfuncional regime fiscal que hoje se tem no Pais.

O que se esperava, de inicio, ¢ que as tensdes que fatalmente adviriam do Teto ficariam
restritas a gestdo das contas publicas. O que agora se constata, contudo, ¢ que, na medida
em que o Planalto deixa de se mostrar comprometido com os esfor¢os requeridos para a
preservacdo do Teto de Gastos, as tensdes que dele advém extravasam o ambito das
finangas publicas, contaminam o sistema financeiro e deixam a economia paralisada pelo
alto risco fiscal. O que passou a ranger ¢ a economia como um todo.

A emenda constitucional que estabeleceu o Teto de Gastos foi uma solug@o engenhosa para
lidar com o descalabro fiscal deixado por Dilma Rousseff. Quando a presidente foi
afastada, o ajuste fiscal que se fazia necessario para repor as contas publicas em trajetoria
minimamente sustentavel era da ordem de 5% do PIB. Desafio que ultrapassava em muito
as escassas possibilidades politicas do mandato tampao do presidente Michel Temer.

Como tamanho ajuste ndo poderia ser feito de imediato, o governo recorreu a emenda
constitucional do Teto de Gastos para dar credibilidade a promessa de que o esfor¢o fiscal
requerido seria feito aos poucos, ano apds ano, com inabaldvel persisténcia. Como
governos futuros ndo teriam como escapar a severa limitacdo a expansdo do dispéndio
publico lavrada na Constitui¢do, o esforco teria de ser mantido nos mandatos presidenciais
seguintes.

Por surpreendente que possa ter sido, o Teto de Gastos cumpriu o papel que dele se
esperava. Ao dar credibilidade a perspectiva de um ajuste fiscal paulatino e persistente,
permitiu que, ndo obstante o estado deploravel das contas publicas, o Pais ingressasse no
admiravel mundo de taxas de inflagcdo ineditamente baixas e taxas de juros reais proximas
de zero.

Mas estava mais do que claro, desde o inicio, que a preservagao do Teto estava fadada a se
defrontar com dificuldades cada vez maiores. A imposi¢do de uma restri¢do rigida a



expansdo de gastos, a um Orgamento em que mais de 90% das despesas se mostravam
incomprimiveis, fatalmente implicaria arrocho cada vez mais incomodo do dispéndio
publico de carater discriciondrio.

O que se esperava € que o incomodo crescente, aliado ao risco de que o corte paulatino de
despesas discriciondrias viesse a impedir o funcionamento normal do governo, acabasse
por dar refor¢o decisivo a coalizdo politica requerida para viabilizar cortes de despesas
supostamente irredutiveis. A presuncao era a de que as tensdes agiriam como indutoras de
um esfor¢o politico concertado de flexibilizacdo do Orcamento que, aos poucos,
redundasse no ajuste fiscal que se fazia necessario.

Nao hé razdo para surpresa, portanto, com as tensdes que o Teto de Gastos vem impondo
a gestdo das contas publicas. O que ha de novo e, sim, merece cuidadosa atengdo ¢ que tais
tensdes ndo estejam mais restritas ao processo orgamentario, como se esperava. E tenham,
agora, extravasado para o sistema financeiro e a economia como um todo.

Estivesse o Planalto mantendo postura de inequivoco compromisso com a preservacao do
Teto de Gastos, as tensdes advindas da imposi¢ao de uma restricdo rigida a expansao do
dispéndio do governo estariam se fazendo sentir no &mbito exclusivo das finangas publicas.

Mas, na medida em que o Bolsonaro se mostra incapaz de manter tal postura e, dia apos
dia, d4 margem a que se duvide de sua real disposi¢ao de levar adiante as medidas que se
fazem necessarias para a preservacao do Teto de Gastos, as tensdes j4 ndo ficam mais
restritas ao processo orcamentario. Ensejam dividas sobre a solvéncia do Tesouro,
contaminam a curva de juros, tumultuam o sistema financeiro e se espraiam pela economia
como um todo, expondo-a aos efeitos paralisantes do alto risco fiscal. Até quando?
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