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Em artigo publicado no boletim Economia & Tecnologia — Vol. 04, Ano 02, jan./mar.
2006 — fizemos algumas consideragdes a respeito da elevagdo continua das despesas primarias
pelo governo central e dos efeitos negativos causados por essa elevagio, tais como o aumento
da carga tributaria para cobrir o déficit gerado e a restricio que o afrouxamento fiscal impde
sobre a conducio da politica monetaria.

Em relacio ao aumento na carga tributaria, acredita-se que o percentual de
aproximadamente 38% do PIB tenha alcancado o teto, pois a sociedade da claros sinais de
que ndo esta mais disposta a financiar o aumento das despesas primarias do governo, pelo
fato de ndo existir uma contrapartida no fornecimento de bens e servicos, muito pelo
contrario, ja existe uma cobranga maior para que haja uma reduc¢iao nos tributos. Isso quer
dizer que se as despesas continuarem se expandindo no ritmo acelerado em que se
encontram, o governo nao mais podera contar com aumento nas receitas para equilibrar suas
finangas. Quanto a restricdo que a politica fiscal mais frouxa provoca sobre a politica
monetaria, isso ocorre principalmente pelo fato do aumento nas despesas primarias, ainda que
acompanhado por um aumento da carga tributaria, provocar uma eclevacio na demanda
agregada e, assim, gerar pressoes inflacionarias". A politica fiscal adotada pelo governo
brasileiro tem sido, portanto, expansionista; apesar do aumento do superavit primario.

Assim sendo, retomaremos o debate em torno da elevagao das despesas primarias do
governo central buscando, desta vez, apresentar algumas evidéncias empiricas de paises que
foram bem sucedidos na tarefa de reduzir esse tipo de despesa, bem como discutir quais
impactos a diminui¢do dos gastos publicos provocou sobre o nivel de atividade econdmica,
nfvel de endividamento publico, gera¢ao de empregos, entre outros.

Desde os anos 1980, varios paises membros da Organizacio para a Cooperacio e o

Desenvolvimento Economico (OCDE) tém obtido expressivas reducoes nas despesas
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19 OREIRO e PEREIRA-NETO (2006) mostraram que o multiplicador fiscal de longo-prazo é maior do que o
multiplicador fiscal de curto-prazo, ou seja, o impacto imediato de um aumento dos gastos do governo é menor
do que o efeito do aumento desses gastos sobre a demanda agregada, uma vez que se tenha levado em conta o
impacto dos mesmos sobre o endividamento publico.
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primarias com relacio ao PIB, a partir de diferentes niveis de ajustes fiscais. Schuknecht e

Tanzi (2005)20 analisam uma amostra com 22 desses paises, dividindo-a em trés grupos

principais: o primeiro considera aqueles paises que empreenderam reformas fiscais fortes, ou

“ambiciosas” para os autores, alcancando bons resultados em termos economicos, financeiros

e sociais; o segundo grupo inclui paises que realizaram reformas consideradas brandas, ou

“timidas”, e obtiveram resultados apenas modestos. Por fim, o terceiro grupo de paises

considera aqueles que nao realizaram ajustes fiscais e, apesar disso, seus dados sio

confrontados com os dos demais grupos, com o objetivo de tentar analisar a relagio entre as

despesas primarias como propor¢ao do PIB e diversos indicadores sdcio-economicos.

Tabela 1. Variagdo dos gastos de acordo com a composig¢io (% do PIB)

Paises/Nivel Ajuste Total Juros  Gasto primario  Transf./Subs.  Cons. Governo Investimento
Reformas Ambiciosas

Austria 5,9 0,8 5,1 -1,5 -1,8 -1,8
Bélgica -10,5 -3,0 -7,5 -4,0 -1,2 2,3
Canadi -11,4 1,5 -12,9 -7,0 -5,5 -0,5
Espanha =77 -2.2 -55 -37 -1,0 -0,8
Finlandia -10,3 2,3 -8,0 -5,4 -2,6 0,0
Holanda -11,2 -2,5 -8,7 -7,7 -1,0 0,0
Irlanda -16,4 -6,8 9,5 -3,1 -5,8 -0,7
Noruega -6,6 -1,2 -54 -5,0 -0,1 -0,4
Nova Zelandia -14,9 -6,4 -8,5 -8,0 -0,6 0,1
Suécia -9,7 -2,6 -7,0 -5,2 -1,3 -0,5
Média -10,5 -2,6 -7,8 -5,1 -2,1 -0,7
Reformas Timidas

Alemanha -1,8 -0,6 -1,2 0,1 -0,8 -0,5
Australia -4,6 -3,1 -1,5 1,5 -2,0 -1,0
Dinamarca -4,9 -3,7 -1,2 -1,5 0,4 0,0
EUA -3,1 -1,9 -1,1 0,2 -1,5 0,1
Franca -1,9 -0,8 -1,2 0,7 -0,3 -0,2
Italia 9,1 -6,1 -3,0 -1,3 -1,0 -0,7
Luxemburgo -52 -1,1 -4,0 -2,6 -1,5 0,0
Suica -1,4 -0,2 -1,2 -1,2 0,3 -0,3
Reino Unido -4,3 -2,8 -1,4 1,2 -1,6 -1,1
Média -4,0 -2,3 -1,8 -0,3 -0,9 -0,4
Sem reformas

Grécia -4.2 -6,5 23 1,4 0,3 0,6
Japio -0,2 -0,4 0,2 -1,1 2,4 -1,1
Portugal -0,3 -0,2 -0,1 0,2 0,3 -0,6
Média -1,6 -2,4 0,8 0,2 1,0 -0,4
Meédia Geral -6,6 -2,4 -4,2 -2,5 -1,2 -0,5

Fonte: Schuknecht e Tanzi (2005)

Nota: O periodo em analise vai de 1982 até 2002, no entanto, a variagdo dos gastos em relagdo ao PIB ¢ medida

tomando-se o ano de pico, podendo ser o ano base ou nio.

20 Reforming Public Expenditure in Industrialised Countries:Are There Trade-offs?European Central Bank,WPS n°435, fev.
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Os resultados encontrados sao apresentados na Tabela 1, adotando-se o periodo de
1982 a 2002. O primeiro grupo mostra que os paises que realizaram reformas mais ambiciosas
foram Austria, Bélgica, Canada, Espanha, Finlandia, Holanda, Irlanda, Noruega, Nova
Zelandia e Suécia. Com uma reducdo média da ordem de 10,5% do PIB nos gastos totais em
relagdo ao ano de pico, observa-se que a maior parte da reducdo foi obtida sobre os gastos
primarios (-7,8%), sobretudo nos itens transferéncias e subsidios (-5,1%) e no consumo do
governo (-2,1%), tendo a area de investimentos sido pouco afetada pelo ajuste fiscal (-0,7%).

Do ponto de vista financeiro, os pafses com ajustes fiscais “ambiciosos” conseguiram
reduzir seus déficits fiscais de quase 8% do PIB na média para zero, apenas 6 anos apds terem
alcangado o pico nos gastos publicos. O crescimento econémico verificado também
apresentou uma melhora sensivel, saindo de uma taxa média de aproximadamente 2% a.a. nos
anos 1980 para 3,5% a.a. nos anos 90. Isso pode sinalizar aos policymakers que, ao contrario do
saber convencional baseado em versoes simplorias da teoria Keynesiana, reduzir o déficit
publico nio gera necessariamente uma recessio ou baixo crescimento econdémico”.

No segundo grupo de paises encontram-se Alemanha, Australia, Dinamarca, EUA,
Franga, Italia, Luxemburgo, Sui¢ca e Reino Unido. Esse grupo ¢é considerado pelos autores
como aquele que realizou um conjunto de reformas “timidas” e apresenta como resultado
uma reducao média nos gastos totais da ordem de 4% do PIB. Nota-se que os itens que
apresentaram maiores quedas em relacdo ao gasto total desse grupo foram os juros (2,3% do
PIB) e em seguida o gasto primario (1,8%). Isso pode indicar que os paises integrantes desse
segundo grupo nao necessitavam de reformas fiscais mais duras do que as realizadas, ou niao
conseguiram cortes maiores nas despesas primarias em virtude do desgaste politico que um
ajuste dessas proporg¢oes gera.

Em termos fiscais, a redugao nos déficits apresentou um quadro de melhora, porém
inferior ao verificado no primeiro grupo, que realizou ajustes mais fortes saindo de
aproximadamente -4% para - 2% do PIB. O crescimento econdémico, mesmo estando abaixo
do observado no primeiro conjunto de paises, apresentou elevagao de aproximadamente 2,3%

a.a. na média para 3% a.a. no final do perfodo.

21 Uma explicacdo plausivel sobre o porque uma reducgio do déficit fiscal pode gerar uma expansio do produto
ao invés de uma reducio ¢ dada por STIGLITZ com base na experiéncia norte-americana durante a
administracdo Clinton: “Aqueles que estavam comprometidos com a reducdo do déficit vieram com uma nova
teoria. Esperava-se que a reducdo do déficit levaria a taxas de juros de longo-prazo mais baixas, e taxas de juros
de longo-prazo mais baixas levariam a um aumento do investimento, ¢ o aumento do investimento reaqueceria a

economia” (2003, pp.69-70).
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Os resultados encontrados pelos autores, a primeira vista, podem chamar a atencao,
porque vao de encontro com a visao keynesiana tradicional de que déficits publicos siao
importantes fatores de encorajamento do animal spirit dos agentes economicos, na medida em
que sinalizam para o setor privado que o governo ira demandar parte da sua produgdo e isso
tera efeitos de encadeamento pra frente e para tras na economia. No entanto, é preciso
destacar que os ajustes fiscais realizados pelos paises desenvolvidos foram feitos,
principalmente, através da redu¢ao dos gastos considerados menos produtivos, ao contrario
de cortes nos investimentos em infra-estrutura e nas areas da educacao e saude, como se fez
no Brasil nos ultimos 5 anos. Além disso, uma forte contracio fiscal, centrada na reducio dos
gastos primarios do governo, pode sinalizar para os agentes econOmicos que O governo tem
condi¢des de empreender uma reducio dos impostos em algum momento no futuro. Essa
expectativa de reducao futura dos impostos pode, sob certas circunstancias, atuar como um
fator que estimula os gastos de consumo das familias, principalmente naqueles paises onde as
famflias se defrontam com menos restri¢des de liquidez™.

Assim, baseado na sutil diferenga entre a produtividade, ou nao, das despesas publicas,
entendemos que realizar uma reforma fiscal para reduzir os gastos primarios do governo — ou
seja, aqueles nao-produtivos ou pouco produtivos — nao contrariam a visio keynesiana
dominante de que uma expansio das despesas produtivas do governo traz beneficios em
termos de maior crescimento do PIB. A rationale é que cortar gastos nio-produtivos e/ou
expandir gastos produtivos sdo faces da mesma moeda e, portanto, possuem 0s mesmos
efeitos.

A reducdo das despesas primarias na maioria dos 22 paises pesquisados contribuiu
fortemente para o equilibrio das financas publicas e, conseqiientemente, sinalizou aos
compradores de titulos publicos o compromisso dos governos com o pagamento de suas
dividas, o que permitiu a redugao dos gastos com o pagamento de juros. Portanto, houve um
efeito duplo do controle dos gastos pelos governos tanto sobre os indicadores financeiros
quanto sobre os indicadores econdmicos e, deste modo, outras areas acabaram se
beneficiando do ajuste.

Quanto a carga tributaria, os dados obtidos na amostra de pafses indicam uma
reducao das receitas da ordem de aproximadamente 5% do PIB na média para os paises que

realizaram ajustes “ambiciosos”, fruto dos inumeros beneficios dos ajustes fiscais, tais como

22 A esse respeito ver Blanchard (1997, cap. 10).
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maior equilibrio financeiro, menor taxa de juros e melhora no nivel de atividade econémica.
Ja o grupo de paises que realizaram ajustes “timidos” reduziu a carga tributaria entre 1% e 2%
do PIB, uma vez que os beneficios alcangados foram pequenos em relagao ao primeiro grupo.

A despeito da reducdo observada nas receitas de ambos os grupos de paises, os
autores apontam que a divida publica desses pafses, na média, diminuiu. Isso se deve, ao fato
das despesas terem se reduzido mais do que as receitas e, portanto, o efeito final foi de queda
no nivel de endividamento publico.

Considerando apenas os paises que realizaram fortes ajustes fiscais, a redugao na razao
divida/PIB foi de mais de 30% quando se considera o periodo de pico da divida, passando de
91,8% do PIB média do periodo 1988-1992 para 61,1% no periodo 1998-2002. Esse dado
mostra claramente o impacto do esforgo realizado para controlar as despesas do governo no
médio e longo prazo.

Em relagao aos pafses que fizeram reformas “timidas”, houve da mesma forma uma
melhora nos indicadores do nivel de endividamento publico com respeito ao PIB, que passou
de 28,8% na média do periodo 1983-1987 para 21,1% do periodo 1998-2002, o que significou
um ajuste nada desprezivel de 7,7% do PIB. Ja aqueles pafses que nao realizaram ajustes
fiscais no petriodo apresentaram uma elevacio consideravel na razio divida/PIB de 60,4% no
periodo de 1983-1987 para 99,4% no periodo 1998-2002.

Um outro importante indicador que apresentou significativa melhora foi a taxa de
emprego. Para o primeiro grupo a taxa aumentou de 56% no periodo 1983-1987 para 64,4%
na média do periodo 1998-2002, ou seja, um aumento de 8,4 pontos percentuais, e para o
segundo conjunto de paises houve no mesmo periodo um aumento de 65,6% para 70% no
nivel de emprego, portanto, aumentou 4,4% pontos percentuais. Analisando a correlagio
entre os gastos sociais e a taxa de emprego, o resultado indicou que cada 1 ponto percentual
de reducdo nas despesas sociais esteve correlacionado com o aumento de 1,3 ponto
percentual na taxa de emprego.

O estudo publicado por Schuknecht e Tanzi (2005) nos ajuda a entender melhor o
comportamento da economia quando se pretende realizar algum tipo de ajuste no lado fiscal.
E claro que nio se podem replicar os resultados encontrados nos paises da OCDE para o
Brasil ou esperar que os mesmos efeitos ocorram por aqui, dadas as peculiaridades de cada
pais. No entanto, os sinais sao importantes elementos do estudo e fornecem um ponto de
partida de qualquer analise séria que tente encontrar as solugoes para os inimeros problemas

de nossa economia.
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Especialistas no Brasil tem alertado para o crescimento dos gastos primarios do
governo. Nesse aspecto, cabe ressaltar que o crescimento dos gastos com previdéncia social,
que sairam de 5% do PIB em 1995 para 7,6% em 2005; e o crescimento dos gastos de custeio
e capital, que aumentaram de 4,2% do PIB em 1995 para 5,8% em 2005 sao extremamente
preocupantes. Em relagdo a previdéncia social, a preocupagiao se intensifica quando se
observa que o aumento na expectativa de vida dos brasileiros fara o numero de beneficiados
saltar de 16 milhdes em 2004 para 28 milhdes em 2020 e para 40 milhdes em 2040, de acordo
com as estimativas do IBGE.

Levando em conta o atual cenario de elevagao das despesas primarias aliado ao fato de
o Brasil possuir, nos altimos 10 anos pelo menos, o pouco honrado titulo de campedo da taxa
real de juros do mundo, a tarefa de alcangar o crescimento econémico sustentado se torna
muito mais dificil. Apesar de a economia mundial apresentar uma diminui¢ao na liquidez e na
confianga nos mercados emergentes em virtude do aumento nos juros pelo Federal Reserve,
espera-se que o ambiente internacional ainda esteja propicio a realizacio de uma reforma
fiscal consistente e duradoura que permita uma reducao principalmente dos gastos primarios
do governo e, conseqiientemente, possibilite a redu¢ao do atual nivel de taxas de juros e da
carga tributaria, pois esses elementos constituem-se os principais entraves a0 aumento da taxa
de investimento do pafs.

Em suma, observa-se que o pais niao tem tirado proveito do bom ambiente
internacional para equilibrar suas finangas publicas. Nio se pode negar que houve uma
significativa melhora na economia brasileira com a criagdo do regime de metas de inflagdo, a
flexibilizacio do regime de cambio e a politica de geracdo de superavits primarios. No
entanto, alcancado o objetivo de estabilizar a economia apds intimeras tentativas frustradas
desde a década de 80, espera-se que outros objetivos de politica econémica, tais como a
racionalizacio e transpaténcia dos gastos publicos, reducio da razao divida/PIB e reducio da
enorme carga tributaria possibilitem a diminui¢do das taxas de juros e que o pais possa
alcangar uma taxa de investimento de 25% ou 26% do PIB, a qual é absolutamente necessaria

para a retomada do crescimento sustentado da economia brasileira.
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