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EDITORIAL

A
aprovação do projeto
de lei que cria o Regi-
ma de Recuperação
Fiscal dos Estados,

em vias de acontecer no ple-
nário da Câmara dos Deputa-
dos, dará uma sobrevida à si-
tuação caótica das finanças
do Rio de Janeiro, Minas Ge-
rais e Rio Grande do Sul. “A
crise não será debelada, ape-
nas postergada, em meio à
agonia dos serviços públicos
em desfazimento”, afirma o
economista Geraldo Biasoto,
professor da Unicamp e con-
sultor especial da GO Associa-
dos. Na avaliação dele, a “ins-
titucionalidade federativa” e a
política econômica vão per-
dendo mais uma chance para
repensar a forma de organiza-
ção das contas públicas e
criar estruturas de ajuste.

A RT I G O

Só uma sobrevida
ao caos financeiro

Ajuste foi postergado
Geraldo Biasoto lembra que os estados não têm mecanismos para
ajustar fortes quedas nas receitas, enquanto as despesas públicas
são difíceis de comprimir, em decorrência de leis e pressões. “Di -
fícil as negociações em torno de ajustes profundos das contas dos
governos estaduais resultarem em condições fiscais razoáveis.
Sem inflação para desgastar o valor real de salários e despesas em
geral, a resiliência do gasto é muito alta, afora as questões políti-
cas. E sem a recuperação das receitas, o ajuste é inviável, e isso
depende da economia”, enfatiza o economista.

Alavanca para metais
A Termomecanica, líder do setor de transformação de metais não
ferrosos, cobre e suas ligas, e o Instituto Federal de Educação,
Ciência e Tecnologia de São Paulo firmaram parceria para impul-
sionar novos processos de fabricação e conformação, além de fo-
mentar aplicações inéditas para o cobre e suas ligas. A iniciativa
alavanca o uso desses metais por meio do incentivo à pesquisa
tecnológica e ainda contribuir para a qualificação dos futuros en-
genheiros e professores. A companhia disponibilizará sua infraes-
trutura de laboratórios para atividades de pesquisas.

Aliança de conteúdo

Solução incerta
para os estados
���

A longa e cansativa discussão sobre uma re-
pactuação das dívidas dos estados, que ontem
teve mais um capítulo na votação pela Câma-
ra da chamada “lei de falência” das federações
ainda vai gerar muita dor de cabeça para os
governadores. Por mais que os deputados da
base aliada estejam pisando no acelerador pa-
ra aprovar o projeto sem alterações, a briga
mais forte dos Executivos estaduais será mes-
mo em casa, conforme já lembrou o DCI nes-
se espaço de opinião.

No Rio Grande do Sul, por exemplo, que
convive há décadas com irresponsabilidades
fiscais de toda ordem, o governador Ivo Sarto-
ri (PMDB) recebeu um duro golpe nesta se-
mana com o desembarque do PDT de sua ba-
se de apoio. O partido ficou particularmente
constrangido de defender o acordo proposto
que prevê a privatização de estatais como a as
áreas de distribuição, geração e transmissão
da CEEE, da CRM e da Sulgás, entre outras.

A legenda não quis se posicionar contra ban-
deiras históricas do bri-
zolismo faltando pouco
mais de um ano para as
eleições. Além de tentar
uma cabeça-de-chapa
para a disputa ao Palácio
Piratini, os pedetistas
gaúchos precisam se en-
quadrar ao discurso de
Ciro Gomes, seu prová-
vel candidato à Presidên-
cia em 2018.

No Rio de Janeiro, em-
bora a venda da empresa
de água e saneamento

CEDAE já tenha sido aprovada pela Alerj, me-
didas que entrariam como contrapartidas à
adesão ao projeto do governo federal de recu-
peração fiscal, como aumento da contribuição
previdenciária do funcionalismo ou a inter-
rupção de concursos públicos, está longe de
um consenso entre os deputados. Em Minas
Gerais, o terceiro estado a ser beneficiado pe-
lo projeto, o governador Fernando Pimentel
sequer reconhece a dívida com a União.

Em todos os estados, começam a surgir ain-
da críticas das entidades empresariais contra
a intenção de reduzir ou até eliminar desone-
rações concedidas no período de suposta
tranquilidade fiscal. E o ressarcimento das
perdas bilionárias com a Lei Kandir, autoriza-
do pelo STF, coloca mais tempero nesse caldo.

ASSEMBLEIAS
L E G I S L AT I VA S
DE RJ, RS E
MG IMPEDEM
Q UA L Q U E R
PLANO DE
R E PACT UAÇ ÃO

Inconsistência fiscal
Duas regras simultâneas não dispensam novo aumento da carga tributária

U
m ponto que passa despercebido no de-
bate sobre a condução da política ma-
croeconômica no Brasil é o que, na falta
de um melhor nome, irei denominar de

inconsistência fiscal. Trata-se de uma situação
na qual a política fiscal é regida por duas ou mais
regras diferentes, de tal forma que o atendimen-
to simultâneo das diferentes regras pode, em
certas situações, se mostrar impossível.

Até 2015 a regra fiscal vigente no
Brasil era a de superávit primário.
Com base nela se estabelecia um
valor em reais para o resultado pri-
mário do setor público consolidado
num determinado ano. Esse valor
era fixado na Lei Orçamentária
Anual (LOA), formulada no ano an-
terior, com base em premissas para
uma série de variáveis macroeco-
nômicas, como o crescimento do
PIB, inflação, juros e câmbio. O va-
lor era definido para guardar uma
certa relação com o PIB ao final do
exercício. A ideia dessa regra fiscal
era induzir o setor público a gerar o
superávit primário como propor-
ção do PIB necessário para estabili-
zar/reduzir a relação dívida públi-
ca/PIB no médio e longo-prazo.

Essa regra fiscal não se mostrou capaz de ga-
rantir a solvência intertemporal do setor público
por uma série de razões. Em primeiro lugar, ela
se mostrou compatível com um aumento estru-
tural da despesa primária como proporção do
PIB, exigindo para o seu cumprimento um au-
mento insustentável da carga tributária. Em se-
gundo lugar, essa regra não foi capaz de evitar
que, por meio das “pedaladas fiscais”, se cons-
truísse um resultado primário fictício, cuja ob-
tenção de nada significava em termos da estabi-
lidade da dívida pública/PIB.

Por fim, a “grande recessão” a partir de 2014
tornou impossível a obtenção da meta de resul-
tado primário, uma vez que toda tentativa de
equilibrar as contas públicas por intermédio de

corte dos gastos discricionários apenas servia
para aumentar a lenha na fogueira da recessão;
levando a uma queda da arrecadação de impos-
tos, tornando inviável o equilíbrio fiscal.

Em função dessas deficiências, o governo Te-
mer propôs (corretamente) nova regra fiscal, se-
gundo a qual a meta não seria mais o resultado
primário em reais, mas conter o avanço da des-
pesa primária como proporção do PIB. Embora

equivocada a escolha do IPCA como
indexador para as despesas primá-
rias, essa regra tem a grande vanta-
gem de fazer um ajuste fiscal gra-
dual, na medida que o aumento do
resultado primário como proporção
do PIB virá pelo processo natural de
redução da despesa primária como
proporção do PIB, ao invés de ser
obtido por rodadas sucessivas e au-
todestrutivas de redução do gasto
discricionário, principalmente em
i n ve s t i m e n t o.

A lógica elementar – coisa escassa
na política – diria que, escolhida a
nova regra fiscal, abandone-se a an-
tiga. Mas isso não ocorreu. A equipe
econômica do governo se “esque-
c e u” de abolir a regra anterior, de
forma que além da regra para o gas-

to público, temos também, como herança de um
passado nada glorioso, a regra de resultado pri-
mário em reais.

Eis que agora o “e s q u e c i m e n t o” veio cobrar
seu preço. Em função da continuidade do qua-
dro recessivo, o governo federal não será capaz
de cumprir a meta de resultado primário em
reais, sendo obrigado a fazer uma nova rodada
de aumento de impostos e contingenciamento
de gastos. O resultado será mais lenha na foguei-
ra da recessão, pavimentando caminho para o
povo colocar “a foto do velho novamente no lu-
g a r” em 2018.
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A Elsevier também optou pelo caminho da parceria para ampliar
faturamento. Fez aliança de conteúdo com a Associação Brasilei-
ra de Mantenedoras de Ensino Superior. De acordo com Georgia
Barros, gerente de marketing da Elsevier, “a parceria nos dá a
oportunidade de disseminar nossos conteúdos de qualidade e
apresentar nossas ferramentas digitais para as instituições de en-
sino. Dessa maneira, podemos colaborar com a modernização do
setor no Brasil”. Uma das ações é o desenvolvimento de ativida-
des na área acadêmica.

Aposta em Natal
Os Hotéis Othon inauguram, no fim deste mês, a 13° unidade da
rede, em Natal (RN), com 21 andares e 170 apartamentos. Será a
terceira unidade da rede no Nordeste. Segundo o diretor de hote-
laria de Hotéis Othon, Paulo Michel, a rede vem investindo, gra-
dativamente, em novos empreendimentos. “A cidade de Natal é
um destino muito procurado por executivos pelo fato de receber
inúmeros congressos e contar com voos internacionais oriundos
principalmente da Europa. O nosso objetivo é valorizar a região
No rd e s t e”, comenta.
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