Sugestoes para um novo arcabouco de regras fiscais

Avaliagdes periodicas das politicas publicas podem contribuir para gerar economias
fiscais
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A politica fiscal pode interferir no desempenho macroecondmico de um pais de varias
formas. Uma delas diz respeito a sua atuagdo em relagdo as oscilagdes economicas de curto
prazo, a qual pode reforgar, reduzir ou neutralizar os efeitos da politica monetéria. Ou seja, a
politica fiscal também ¢ uma politica de estabilizagdo macroeconomica.

Além disso, as expectativas quanto a sustentabilidade fiscal influenciam a percepg¢ao de risco
da divida soberana, com efeitos sobre as taxas de juros, inclusive as de longo prazo, sobre as
taxas de cambio nominal e real, sobre os multiplicadores fiscais (magnitude e dire¢do), bem
como sobre a propria efetividade da politica monetaria. Assim, responsabilidade fiscal - que
ndo ¢ sindnimo de austeridade fiscal - ¢ um “bem publico”.

Momento ¢ propicio a uma mudanga bastante contundente nas institui¢des construidas nos
ultimos 25 anos

Por fim, a politica fiscal, por meio da tributa¢do, desoneragao, subsidios e gastos pode afetar
o crescimento econdmico de médio e longo prazo, assim como o bem-estar das sociedades.
Vale notar que, tdo ou mais importante do que o tamanho do Estado, ¢ a forma como ele
arrecada os recursos € no que € como os gasta.

Essas frentes de atuagdo da politica fiscal ndo sdo independentes entre si. Sob a presenga da
chamada histerese econdmica (ciclo afetando a tendéncia), politicas de estabilizacio
macroecondmica também podem afetar o crescimento econdomico de médio e longo prazo e a
solvéncia fiscal. Avaliagdes periodicas das politicas piiblicas podem contribuir para melhorar
a qualidade da atuacdo do Estado e para gerar economias fiscais. E o aumento da percepgado
de efetividade do Estado pode até mesmo elevar a conformidade tributéria, reduzindo a
sonegacao e eventualmente permitindo uma carga tributaria menor.

Portanto, ha diversos objetivos a serem cumpridos pela politica fiscal e alguma
interdependéncia entre eles. O arcabougo fiscal - isto €, o conjunto de instituigdes formais que
versam sobre a forma de atuacao do Estado - idealmente deveria ser desenhado de modo a
permitir a consecugdo desses multiplos objetivos da melhor forma possivel.

Deveriamos aproveitar este momento de rediscussdo do arcabougo fiscal brasileiro para
promover uma mudanca bastante contundente nas institui¢des construidas nos tltimos 25
anos.



Sugerimos aproveitar o conhecimento acumulado de experiéncias bem-sucedidas de
instituicdes fiscais de outros paises, principalmente do Chile, pais emergente e exportador
liquido de commodities, como o Brasil. E interessante notar que o arcabougo fiscal chileno,
cuja esséncia principal esta presente desde 2001 até os dias atuais, foi desenhado em cerca de
4 meses em 2000, primeiro ano do mandato do presidente Ricardo Lagos (de centro-
esquerda).

Grosso modo, o Chile opera com uma meta de resultado fiscal estrutural - ou seja, resultado
liquido dos impactos estimados dos ciclos econdmicos sobre as receitas. No caso chileno,
isso envolve expurgar os impactos ciclicos do PIB e aqueles decorrentes de variagdes dos
precos do cobre. Comités independentes de especialistas definem os valores tendenciais do
PIB e do preco do cobre, de modo a evitar que o governo superestime as receitas estruturais.
A partir da combinagdo do cendrio macroecondmico do governo, das estimativas de receitas
estruturais e da meta plurianual de resultado estrutural, emerge um teto de gastos
“enddgeno”. Em paralelo a isso, também foram constituidos dois Fundos Soberanos, para
acumular no exterior parte das divisas obtidas com receitas de exportacdo de cobre.

O arcabouco chileno ¢ mais complexo do que o modelo brasileiro atual e do que varias
propostas em debate para substitui-lo. O problema é que regras simples demais tém se
revelado pouco efetivas, tanto na promogao da sustentabilidade fiscal como da melhoria da
qualidade do gasto.

Ademais, o arcabouco chileno permitiu que o pais fosse um dos poucos emergentes a superar
a “maldicao da pro-ciclicalidade” da politica fiscal, tanto por conta dos estabilizadores
automaticos incorporados ao proprio modelo, como por politicas anticiclicas discricionarias
viabilizadas pela existéncia de espaco fiscal prévio (divida baixa e poupanga fiscal nos
fundos soberanos), construido ao longo dos periodos de bonanga.

Obviamente, o0 modelo chileno ndo ¢ perfeito e ja passou por diversos aprimoramentos, com
destaque para a criacdo (2013) e fortalecimento (2019) da institui¢do fiscal independente
deles (Consejo Fiscal Autonomo). Mais recentemente, vém sendo discutidas algumas
mudangas, como a defini¢do da meta a partir de resultados primarios (e ndo nominais), a
calibracdo numérica da meta atrelada a uma referéncia de trajetoria da relagao divida
liquida/PIB, bem como a inclusdo de clausulas de escape e regras de retorno (compensacao
de desvios passados).

A Colombia adotou modelo semelhante a partir de 2011 (metas de resultado primario
estruturais), refor¢ando o arcabouc¢o em 2021 com a definicdo de um limite de divida
liquida/PIB de 71% e um endividamento de referéncia de 55%. O Peru também adotou
modelo similar a partir de 2015.

Como no caso chileno, no Brasil, para evitar desperdicios e buscar a equidade
intergeracional, o forte aumento das receitas fiscais ligadas ao setor extrativo mineral,
sobretudo petréleo e gas natural, também demanda a adogao de regras fiscais que deem
tratamento diferenciado ao uso desses recursos, que sdo finitos. Essas receitas, que
equivaleram a 0,9% do PIB na média 2011-2020 e a pouco mais de 2% na média 2021-22,
deverao atingir 3% do PIB ou mais no final da década atual (devendo recuar dali em diante).

Também deveriamos ir um pouco além, introduzindo, em conjunto com essas regras fiscais a
la Chile, um Plano de Revisdo Periodica de Gastos atrelado a um processo or¢gamentario



plurianual. H4 muito espaco para melhorar a eficiéncia do gasto e dos subsidios, a focalizagao
das politicas publicas, bem como para a gera¢do de alguma economia fiscal, refor¢ando a
sustentabilidade da divida e, eventualmente, permitindo alguma redugdo da carga tributaria
agregada no futuro.

E factivel ter uma proposta formal de um novo arcabougo seguindo as linhas gerais aqui
tracadas até marco de 2023, de modo que o Projeto de Lei de Diretrizes Or¢amentarias
(PLDO) 2024 ja pudesse incorporar o novo ordenamento. Avaliamos que esse pode ser um
excelente caminho para conciliar responsabilidade fiscal com responsabilidade social,
também gerando menor volatilidade macroecondmica e maior desenvolvimento economico.
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