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Expressa as ideias do autor e defende sua interpretacao dos fatos

Carta ao presidente Lula

Em réplica a Fraga, Malan e Bacha, economistas afirmam ser uma
faldacia ideia de que o teto de gastos é fundamental para garantir
disciplina fiscal

Nossa intencao, além de parabenizar o presidente eleito Luiz
Inacio Lula da Silva (PT) pela sua vitéria, é fazer um contraponto a
carta dos economistas Arminio Fraga, Edmar Bacha e Pedro
Malan, publicada neste jornal.

Os referidos economistas se opdem ao seu compromisso de
revogar o teto de gastos, ja que esse desempenha um papel
fundamental de garantir a responsabilidade fiscal, mantendo a
inflagdao sob controle ao assegurar a confianca do "mercado” nas
politicas do governo.

A ideia de que o teto de gastos € fundamental para garantir a
disciplina fiscal é uma falacia. De fato, o teto se mostrou incapaz
de impedir que o governo de Jair Bolsonaro (PL) realizasse um
volume de gastos de R$ 795 bilhdes extrateto em quatro anos e
de criar de novos gastos publicos a menos de seis meses das

eleicoes.

Os economistas argumentam que o Brasil paga taxas de juros
altissimas porque o Estado ndo é percebido com bom devedor.
Essa afirmacdo esta equivocada. A avaliacdo de mercado sobre o
risco envolvido em emprestar dinheiro para governos soberanos
pode ser medida pelo Embi+ (a diferenca entre o juro que um pais
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emergente cobra em relacao ao cobrado pelos EUA), calculado
pelo JPMorgan.
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Presidente Luiz Inacio Lula da SIlva (PT) na COP 27, no Egito - Mohammed
Salem/Reuters

No dia 2 de janeiro de 2003, primeiro dia util do seu primeiro
mandato como presidente da Republica, V.Exa. herdou do governo
anterior um risco-pais medido pelo Embi+ de 1.374 pontos, ou
seja, um spread de 13,74 pontos percentuais sobre a taxa de juros
dos titulos da divida publica americana. No dia 31 de dezembro de
2010 o risco pais havia se reduzido para 189 pontos, prova da
confianca do "mercado” na responsabilidade fiscal do seu
governo.

O teto de gastos foi aprovado no Senado no dia 13 de dezembro de
2016, data na qual o risco pais medido pelo Embi+ se encontrava
em 324 pontos, valor 71,42% acima do registrado no ultimo dia
do seu segundo governo. No primeiro dia util do governo
Bolsonaro, o risco-pais se encontrava em 275 pontos, valor apenas
15% inferior ao observado no dia da aprovacao da emenda do
teto, mas 45,5% superior ao verificado em 31 de dezembro de



2010. A avaliacdo do mercado é clara: o teto de gastos nao foi
capaz de reduzir o risco-pais.

Fraga, Bacha e Malan afirmam ainda que a elevacao da inflacao
ocorrida em 2021 e 2022 foi resultado do descontrole dos gastos
publicos no governo Bolsonaro, que "furou” o teto em R$ 117,2
bilhoes em 2021 e R$ 116,2 bilhdes (previsto) para 2022. Esse é
outro equivoco.

A elevacgao da inflagdo nao foi um fen6meno restrito ao Brasil e
tampouco deve-se ao desequilibrio fiscal, mas sim resultado de
eventos que geraram um enorme choque de oferta a nivel mundial
(pandemia de Covid-19 e Guerra da Ucrania). A inflagdo
acumulada em 12 meses na Unido Europeia em outubro de 2022
se encontra em 11,3%, quase o dobro do valor observado no
Brasil.
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O Auxilio Brasil, que pode voltar a chamar Bolsa Familia, fica fora o teto e da
regra de outo a partir de 2023; gasto estimado em R$ 175 bi Diego
Vara/ReutersMAIS
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Os referidos economistas sustentam que o problema da falta de
recursos para area social e investimento publico ndo sao
decorréncia do teto, mas da falta de prioridade do governo.
Contudo, o teto € um elemento que impde um esmagamento a
longo prazo sobre o orgamento dedicado a essas areas, pois ao
congelar em termos reais por um periodo de 20 anos os gastos
primarios, o crescimento vegetativo dos gastos com Previdéncia
Social de 3% ao ano faz com que os demais itens do Or¢amento
sejam comprimidos.

Durante o governo Bolsonaro, além da reduc¢ao do investimento
publico e dos recursos nas areas de saude e educacao, os salarios
dos servidores foram reduzidos de uma média de 4,4% do PIB dos
governos FHC, Lula, Dilma e Temer para menos de 3% do PIB em
2022. Esse ajuste chegou ao seu limite, nao sendo mais
sustentavel manté-los comprimidos, tornando o teto inviavel.

Concluindo, entendemos ser legitimo e viavel abrir espaco no
Orcamento para viabilizar gastos publicos para enfrentamento da
crise social e econdmica, que devera ser combinado, quando
empossado, com adog¢do de uma nova regra fiscal que combine
flexibilidade or¢amentaria com sustentabilidade da divida publica.
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