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Politica fiscal: luz amarela
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M DOS grandes eixos de atuagao

do governo nos esfor¢os de inverter
o cendrio desfavoravel da crise se deu no
ambito da politica fiscal. Desde fins do
ano passado, o governo brasileiro tem
adotado um conjunto de medidas de es-
timulo a demanda agregada no contexto
de recuperagdo econdmica. Essas agoes
vieram tanto do lado da diminui¢ao pon-
tual de alguns tributos, orientada para se-
tores especificos mais sensiveis ao crédito,
quanto do lado dos gastos.

Sob essa perspectiva, é razodvel imagi-
nar que o resultado das contas publicas
registrasse alguma deteriora¢do ao longo
deste ano em func¢ao dessas a¢oes. No en-
tanto, a andlise um pouco mais detalhada
do quadro fiscal brasileiro revela que esse
conjunto de agdes, cuja caracteristica es-
sencial deveria ser voltada para combater
os efeitos perversos da crise, deveria ter
um cardter mais transitério. Em outras
palavras, a orientagdo da politica fiscal
deveria ser focada para inverter o cenario
de retragdo da demanda agregada e, uma
vez que essa dindmica estivesse invertida,
as agoes também deveriam cessar e o foco
deveria ser invertido novamente para a
geracdo de resultados compativeis com
a estabilidade da relagao divida publica/
PIB no longo prazo.

E natural que nesse conjunto de a¢des
tanto a receita quanto a despesa publica
sejam afetadas. A arrecadagdo federal,
segundo dados da Secretaria da Recei-
ta Federal, por exemplo, caiu 6,8% em

termos reais (deflacionada pelo IPCA)
no periodo janeiro-outubro de 2009 em
relacdo ao mesmo periodo do ano ante-
rior. Essa queda é fruto de dois resulta-
dos combinados que tém caracteristicas
transitorias. De um lado, a queda na ar-
recadagdo é fruto da retragao da atividade
econdmica no periodo e, a medida que a
atividade econdmica siga em trajetdria de
recuperacgio, é natural que esse efeito se
dissipe. Em outras palavras, a arrecada-
¢ao federal devera dar mostras de recu-
peragao a medida que a atividade econd-
mica seja retomada. Outro fator relevante
que afetou a arrecadagdo federal vem do
lado das isencoes fiscais, cuja orienta¢ao
foi para setores especificos, com foco para
combater os efeitos perversos da crise so-
bre esses segmentos. E de se esperar que, a
medida que a economia volte ao normal,
essas isencdes nao sejam mais necessarias,
e a arrecadagdo desses tributos se restabe-
leca mais adiante.

O somatdrio desses elementos sugere
que a queda da arrecada¢do tem caréter
transitério e deverd ser restabelecida em
alguns meses. No entanto, o outro lado
da equagdo, referente aos gastos, exibe
caracteristicas mais complexas e que de-
mandam maior atengao.

Sob essa perspectiva, a receita total li-
quida do Tesouro Nacional no periodo
janeiro-outubro de 2009 registrou um
recuo de 0,8% em termos nominais na
comparagao com o mesmo periodo do
ano anterior. No entanto, as despesas do

Tesouro cresceram 16,5% nessa mesma
comparagao. Tal fato levou a uma que-
da do resultado primério do Governo
Central de R$ 95,9 bilhoes no acumula-
do desse periodo em 2008 para R$ 27,6
bilhoes no mesmo periodo de 2009. Mais
preocupante que isso, o aumento das
despesas ocorreu em itens cuja caracte-
ristica nao ¢ transitéria. O aumento com
gastos com pessoal entre janeiro-outubro
de 2009 foi de 18,4% em relagdao ao ano
anterior e os beneficios previdenciarios
cresceram 12,8% nessa mesma compa-
racdo. Esses sao itens de despesa publica
cujos cortes ndo sao passiveis de ajuste no
médio prazo. Em outras palavras, deve-
rdo continuar exercendo pressdes por um
bom tempo ainda.

E razodvel esperar, nesse cendrio, que
o resultado das contas publicas apresente
alguma deteriora¢do. No entanto, o qua-
dro delineado pela politica fiscal brasi-
leira enseja algumas preocupagdes e nao
se deve esperar a geragao de resultados
expressivos em um intervalo de tempo
razodvel. Adicionalmente, a dindmica fis-
cal atual, imposta pelo governo desde fins
de 2008 e ao longo de 2009, deve acarre-
tar em uma heran¢a nao muito favord-
vel para o préximo governo em termos
de contas publicas. Em outras palavras,
é possivel que o préximo governo tenha
de promover um ajuste considerdvel em
termos fiscais.
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