MACROECONOMIA

NAO E APENAS MAU
HUMOR DO MERCADO

ROGERIO MORI

MA VEZ encerradas as eleicOes,

0 novo governo comeg¢a a delinear
quais serdo 0s seus projetos no campo
econ6émico. Surpreendentemente,
durante a campanha eleitoral, pratica-
mente nada foi dito em torno de pro-
gramas ou de uma agenda econdémica
para os proximos quatro anos.

A grande questdo imediata que surgiu
reside no cumprimento de promessas de
campanha apontadas pelo novo governo
em face de um orcamento apertado e
um teto de gastos constitucional.

E evidente que algumas promessas se
mostraram irreais, como a isenc¢ao do
imposto de renda para trabalhadores que
ganham até R$ 5 mil. O custo anual esti-
mado dessa isencio seria de cerca de R$
192 bilhées, o que, por si s6, a inviabiliza.
Outras promessas, COMO um aumento
mais robusto do salario minimo, também
devem ser deixadas de lado.

O foco central de agao do novo governo
em termos de compromisso de campa-
nha tem sido manter o auxilio emergen-
cial (ou Bolsa Familia) em R$ 600,00 a
partir de 2023. Em tese, isso poderia
ser feito por meio de uma Proposta de
Emenda Constitucional (PEC) enca-
minhada ao Congresso Nacional que
autorizasse um gasto acima do teto da
ordem de R$ 52 bilhoes em 2023.

Isso garantiria que o beneficio atingisse
o patamar prometido, uma vez que o
valor previsto dentro do Projeto de Lei
(PL) encaminhado ao Congresso em
agosto ultimo prevé um beneficio de
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R$ 405,00 no ano que vem. Para tanto,
ja esta previsto um gasto no or¢amento
da Uniao de R$ 105 bilhoes. O wvalor
adicional da PEC complementaria o
que estd previsto no or¢camento e, NO
ano que vem, daria tempo ao novo
gOVerno para promover ajustes, rever
o teto e garantir o valor do beneficio

nos anos seguintes.

No entanto, a op¢ao do novo governo
tem sido outra. A “PEC da Transi¢ao”
(como vem sendo chamada) encaminha-
da ao Congresso, cuja tramitacdo teve
inicio pelo Senado Federal, almeja retirar
inteiramente o beneficio do orcamento
e prevé a geracao de despesas anuais da
ordem de R$ 198 bilhdes além do que
esta previsto no orgamento.

Com isso, o novo governo pretende
abrir um espaco de R$ 105 bilhdes
no or¢amento da Unido, que, antes,
estava destinado ao auxilio emergencial,
a ser preenchido com outros gastos do
governo, de naturezas diversas.

A proposta encaminhada ndo foi bem
recebida, pois representa uma enorme
amplia¢do de gastos do governo federal.
Para se ter uma ideia, o valor de am-
pliagao dos gastos além do orcamento
previstos nessa PEC ao longo de quatro
anos equivale a R$ 792 bilhoes, o que
corresponde praticamente a economia
total proporcionada ao longo de dez
anos pela reforma da previdéncia re-
alizada em 2019.

Adicionalmente, a orienta¢do dada pelo
novo governo a partir dessa PEC é que

nao haverd esfor¢o algum no sentido
de controlar gastos ou procurar au-
mentar a eficiéncia do Estado por
meio, por exemplo, de uma reforma
administrativa.

O resultado natural disso serd um
aumento do déficit publico no curto
prazo, que devera levar a um aumento do
endividamento. As estimativas apontam
que a relacio divida publica/Produto
Interno Bruto (PIB) pode subir até 10%
a0 longo dos préximos quatro anos em
funcio desse aumento nos gastos.

De qualquer forma, o novo governo ja
deixou evidente que a tonica dos proxi-
mos anos serd de aumento nos gastos.
Nos bastidores, ja se discute a revisao
do teto constitucional de gastos, que é
um limitador inconveniente nesse caso.

Sob essa perspectiva, surgiram propostas
como, por exemplo, o teto de divida
publica, que, na pratica, nao é tao eficien-
te quanto o teto de gastos. Isso decorre
do fato de que este for¢a o gestor publico
a fazer opgoes acerca de onde alocar os
recursos. A ado¢io de um eventual teto
de endividamento encobriri esse efeito,
uma vez que o gestor publico podera
aumentar gastos a0 mesmo tempo que
aumenta impostos e, com isso, nao es-
tourar o teto em questdo. Em outras
palavras, ¢ bem provavel que uma revisio
do teto constitucional de gastos traga
consigo o “ovo da serpente” do aumento
da carga tributaria. B



