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As reais proporgdes do entalo fiscal

Rogério L. Furquim Werneck”

J& ¢ hora de o Pais deixar de lado o autoengano e se dar conta do desempenho desastroso
que vem tendo a gestdo das contas publicas promovida pelo atual governo, sob o
chamado Arcabougo Fiscal. O que se contempla no momento, com assustadora nitidez,
¢ que, ao longo do atual mandato presidencial, a divida bruta do governo central devera
saltar de menos de 72% do PIB, no final de 2022, para mais de 84% do PIB, no final de
2026.

Diante dessa perspectiva, ndo chega a ser uma surpresa que, um ano € meio apos a
adocdo do Arcabougo, a economia esteja agora entalada num quadro de alta incerteza
fiscal, as voltas com taxas reais de juros extremamente elevadas e cambio em
depreciacdo, a espera de evidéncias minimamente criveis de que o governo estéa disposto
a passar a gerir as contas publicas de forma mais consequente.

Nunca ¢ demais lembrar que o Arcabouco nao passou de uma dissimulagdo para
escamotear as reais intencoes de Lula da Silva. Em contraste com o que anunciaram de
inicio todos os presidentes dos ultimos 25 anos, Lula estava determinado a atravessar
seu terceiro mandato sem assumir qualquer compromisso com a geracao de superavits
primarios compativeis com a manuten¢do do endividamento publico sob controle.

Alertado de que se fosse tdo explicito sobre suas reais intengdes, o presidente nao
conseguiria que o Congresso revogasse o teto de gastos, Lula convenceu-se de que o
mais prudente seria prometer algum esforco de geragdo de superdvits primarios, por
pifio que fosse.

Foi o que se anunciou no final de mar¢o do ano passado, com o Arcabougo Fiscal. O
que o governo prometeu foi tdo somente manter o déficit primario em 0,5% do PIB em
2023, baixa-lo a zero em 2024 e converté-lo em superavits de 0,5% do PIB, em 2025, e
de 1% do PIB, em 2026.

Um esfor¢co acumulado de geragdo de superdvits primarios desprezivel, para dizer o
minimo: 1% do PIB ao todo, ao longo de quatro anos de mandato. Muito menos do que
o requerido em um Unico ano para manter a divida estdvel como propor¢ao do PIB. E, a
verdade ¢ que, nem mesmo essas metas ridiculas foram cumpridas. Nao espanta que o
endividamento publico tenha fugido completamente ao controle.

E crucial que o governo tenha percepcao clara das reais propor¢des do problema. Para
debelar a crise de confianca que se instalou sera preciso bem mais do que um esfor¢o



fiscal adicional de 0,25% do PIB, que permita que a meta de déficit primario “quase
zero” seja cumprida em 2025. Ou alguém acredita mesmo que o clima de alta incerteza
fiscal que ai esta decorre de dividas sobre o cumprimento dessa meta pifia, € nao do
alarme com o descontrole do endividamento publico?

Além da melhora a curto prazo do resultado primario, sera necessaria uma mudanga
convincente do regime fiscal. O desconjuntado apanhado de regras oportunistas e
inconsequentes que se convencionou rotular de Arcabougo Fiscal ndo compde um
aparato que sirva para balizar gestdo sustentavel das contas publicas. Tem de ser
descartado. E substituido por uma programacao fiscal transparente, baseada em metas
consequentes de superavit primdrio que se estendam por mais de um mandato
presidencial.

Para que as metas possam ser criveis, a mudanca de regime fiscal terd de abranger a
suspensao de regras de vinculacdo e indexagdo que vém agravando as dificuldades de
contencao do dispéndio publico. O presidente Lula precisa ser convencido de que a
estapafirdia superindexagdo da folha de gastos previdencidrios e assistenciais precisa
ser sustada. E, também, de que a suspensdo de regras constitucionais de vinculacao de
gastos a receitas, que ja tinha sido assegurada pela emenda do teto de gastos, precisa ser
reativada.

Para que tudo isso seja factivel, o presidente tera de estar apto a dar ao Congresso o
senso de urgéncia que se faz necessario. E a conseguir que as medidas requeridas sejam
devidamente aprovadas. Estar4?
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