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Governo planeja emenda para
descumprir a 'regra de ouro'

Por Raphael Di Cunto e Fabio
Pupo | De Brasilia
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Henrique Meirelles: preocupacao
com descumprimento da norma ja
em 2018.

Com dificuldade para cumprir a
"regra de ouro" das contas publicas
em 2018, e dizendo ser impossivel
respeitd-la em 2019, a equipe
econdmica prepara em parceria com
parlamentares uma proposta de
emenda constitucional para poder
desobedecer ao principio. A noticia
foi antecipada ontem pelo Valor
PRO, servigo de informagdes em
tempo real do Valor.

O assunto foi debatido em
reunido ontem entre o presidente da
Céamara dos Deputados, Rodrigo
Maia (DEM-RJ), e os ministros
Henrique Meirelles (Fazenda) e
Dyogo Oliveira (Planejamento).
Meirelles se mostrou preocupado
com a questdo em 2019 e por isso
passou a defender uma flexibilizagao.

A norma constitucional visa
impedir que se recorra ao

endividamento publico para o
pagamento de despesas correntes,
que sdo gastos com custeio e
manutengao (como remuneracdes a
servidores, beneficios
previdenciarios, servigos, didrias e
passagens).

S6 € permitido ao ente puiblico se
endividar para fazer investimentos ou
refinanciar a propria divida (despesa
de capital). O Executivo vé desde
agosto do ano passado um risco ao
descumprimento da norma, o que
pode levar o presidente da Republica
e aequipe econdmica a cometerem
crime de responsabilidade fiscal,
passivel de impeachment.

O anteprojeto em discussao,
elaborado pelo deputado Pedro
Paulo (MDB-RJ) a pedido de Maia,
permite que a Unido ignore a regra
por um periodo e contraia dividas
para pagar os gastos do dia a dia,
mas em troca de uma série de
contrapartidas para se enquadrar na
norma - como medidas para reduzir
despesas obrigatorias.

Para parlamentares que negociam
o projeto, as despesas correntes ja
estdo comprometidas e ndo podem
mais ser cortadas para nao parar a
administracdo publica, o que também
poderia afetar os investimentos. A
saida encontrada seria, além de
reduzir as despesas obrigatdrias,
descumprir aregra.

O governo diz oficialmente que

tem condigdes de respeitar a regra
neste ano e que a PEC s6 valeria a
partir de 2019. AFazenda calculaum
"buraco" de R$ 184 bilhdes para
cumprir anorma em 2018 e por isso
negocia para que o BNDES devolva
ao Tesouro antecipadamente R$ 130
bilhdes em empréstimos.

Além desse montante, a
secretaria do Tesouro, Ana Paula
Vescovi, afirmou que o governo
conta com uma sobra de recursos
para o cumprimento da norma em
2017, que pode ser transferida para
2018. Segundo apurou o Valor, o
resultado fiscal do ano passado -
déficit cerca de R$ 30 bilhdes menor
que a meta aprovada pelo Congresso
- deve ajudar a levantar recursos para
2018, na visao da equipe economica.
O valor exato que poderia ser
transferido depende do resultado
primario de 2017, que serd divulgado
no fim de janeiro.

Apesar de a Fazenda apontar que
a regra de ouro sera cumprida em
2018 (embora com dificuldades),
uma fonte afirmou que Meirelles
estaria preocupado com um possivel
descumprimento neste ano porque,
mesmo com o aporte do BNDES,
ainda faltariam RS 40 bilhdes. Além
disso, parte das propostas do
governo para fechar as contas esta
comprometida, como a desoneragao
da folha de pagamentos, a tributagao
dos fundos exclusivos e o adiamento
do reajuste dos servidores publicos.
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Segundo fontes, ainda ha
divergéncias sobre quais seriam as
contrapartidas e a abrangéncia da
PEC. A equipe econdmica defende
limitar o texto a mudangas na regra
de ouro, por considerar que serdo
mais facilmente aprovadas, ja que
partidos de oposi¢cdo podem ter
interesse em apoiar o projeto, caso
vislumbrem chance de chegar a
Presidéncia em 2019, quando a
ameaca de responder por crime fiscal
se tornaria problema deles.

O presidente da Camara deseja
uma proposta mais abrangente, que
ataque o problema a médio e longo
prazos, ao criar regras para reduzir
as despesas obrigatorias, que hoje
deixam apenas 4% do Or¢camento
livre. A ideia € voltar ao patamar de
2013, quando 80% do Orgamento
estava atrelado a algum tipo de
despesa obrigatoria.

O texto defendido por Maia seria
mais "ambicioso" e polémico e, por
1sso0, também mais dificil de aprovar,
acreditam ministros e parlamentares.
Uma das propostas em estudo, por
exemplo, € proibir a criagdo de novas

despesas obrigatdrias, o que pode
ser interpretado por dois angulos: o
Legislativo teria mais poder na
formulagcdo do Or¢amento, hoje
bastante engessado, mas teria que
fazer reformas como a da
Previdéncia.

Pedro Paulo ou o Executivo
devem apresentar a proposta em
fevereiro, quando o Congresso
voltar do recesso. A PEC teria que
ser votada até agosto para que a Lei
Orcamentaria Anual de 2019 seja
elaborada com a previsao de
descumprimento da regra de ouro.

O risco de descumprimento da
norma constitucional ¢ o maior em
pelo menos dez anos. Em relatorio
recente, que analisou nimeros a
partir de 2009, o Tesouro apontou
que o tnico momento em que foi
cruzada a linha permitida pela regra
de ouro foi em 2011, quando
ultrapassou o limite em R$ 5 bilhdes.
Isso, porém, ndo ocorreu em um
exercicio financeiro fechado (em 31
de dezembro), que ¢ quando se faz
aavaliacdo.
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Realidade impoe discussao,
mas dispositivo ja prevé uma saida

Por Fabio Graner | Brasilia

A decisdo do governo de discutir
com o Congresso uma proposta para
alterar a regra de ouro das contas
publicas ¢ mais um daqueles
momentos em que a realidade se
impoe. Por mais que os gestores da
politica econdmica se declarem
fiscalistas, o fato € que o Brasil esta
em uma sequéncia de déficits
primarios que dificilmente sera
revertida antes de 2020.

Isso implica o esgotamento de
fontes contabeis de financiamento
desses saldos negativos, que t€ém
viabilizado o cumprimento do
dispositivo constitucional. Grosso
modo, a regra veda ao governo se
endividar para bancar gastos
correntes, como a Previdéncia.

A opcdo por buscar algum
mecanismo de flexibilizagdo naregra
de ouro, alterando a Constituicao,
j& ¢ indicio da gravidade com que o
governo vé o problema e da
necessidade de uma busca por
solu¢do mais definitiva. A rigor, o
Artigo 167 da Constitui¢do define
que o governo pode pedir
autorizagao para fazer operagao de
crédito que ndo seja para bancar
despesa de capital, desde que o
Congresso aprove com maioria
absoluta.

Especialistas em contas publicas,
como Leonardo Ribeiro (do Senado)
e José Roberto Afonso (do Ibre e
IDP), j4 afirmaram, e t€ém reiterado,
que essa alternativa seria melhor do
que a "contabilidade criativa" de usar
lucro do BC e retorno antecipado de
empréstimos feitos pelo BNDES
para cumprir aregra. Na visao deles,
1sso explicitaria para a sociedade o
problema e a busca de uma solugao.

Ao optar por buscar uma
mudanga por meio de uma PEC, os
gestores do governo, entre eles o
cada vez mais candidato Henrique
Meirelles, parecem querer tirar de
vez da frente o fantasma do risco de
crime de responsabilidade, sem ter
que ficar pedindo "waiver" (perddo)
ao Congresso a cada ano. Além
disso, a visdo da Fazenda € que essa
saida prevista € para casos muito
excepcionais € ndo uma solucdo
estrutural. A propria area econdmica
ainda tem dificuldades de calcular o
tamanho exato do rombo e saber
qual o volume de crédito que teria
que pedir anualmente para cobri-lo.

A ideia de inserir no texto
constitucional mecanismos de ajustes
automaticos nas despesas publicas
em caso de descumprimento da
regra, o que ja ocorre na emenda do
teto de gastos, parece ser o jeito de
a area econdmica tentar fazer isso

sem enfraquecer demais o principio,
considerado essencial pelos
especialistas para a saude de longo
prazo das contas publicas.

Ribeiro avalia que aperfeigoar a
regra ¢ um caminho que pode ser
trilhado, ja que o dispositivo
constitucional de fato é genérico e
seria interessante ter mecanismos de
ajustes previstos no texto. Para ele,
entretanto, o pior dos mundos seria
simplesmente mudar a Constituigao
para retirar a hipotese de crime de
responsabilidade e colocar
mecanismos que nao sejam
suficientes para ajustar as contas. Ele
considera positiva (e urgente) aideia
de discutir junto a rigidez do
Orcamento, outro complicador do
cumprimento da regra de ouro.

Apesar de a retorica inicial nos
bastidores das discussdes entre
governo e o Congresso considerar
que amedidamira2019, arealidade
¢ que neste ano o risco de
descumprimento ¢ relevante e
também esta sendo levado em conta.
O BNDES resiste em devolver os
R$ 130 bilhdes cobrados pelo
Tesouro, que ja aproveita o resultado
primario melhor do que o previsto
em 2017 para transferir até R$ 20
bilhdes em fontes orgamentarias a fim
de cumprir a regra de ouro em 2018.
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Meta fiscal nao é problema para este ano,
desafio sera ficar dentro do teto de gasto

Por Ribamar Oliveira | De Brasilia

A érea econdmica do governo
considera que o principal desafio
fiscal deste ano serd manter as
despesas da Unido dentro do teto
de gastos. A meta fiscal de déficit
primario de R$ 159 bilhoes ¢
considerada como perfeitamente
factivel, principalmente por causa da
retomada da economia, que garantira
uma receita tributaria
substancialmente maior do que ade
2017 e da proje¢do que consta da
lei orcamentaria de 2018.

A Emenda Constitucional 95 diz
que se o teto individualizado for
descumprido, o Poder faltoso nao
podera conceder reajuste salarial aos
seus servidores, criar cargo ou
vantagem, contratar pessoal, fazer
concurso, entre outras medidas, até
que volte a se enquadrar no limite.

O teto para as despesas deste
ano foi fixadoem R$ 1,3478 trilhdo,
0 que representa um aumento de
apenas 3% em relagao ao teto fixado
para 2017. O problema ¢ que a
despesa obrigatoria (com beneficios
previdencidrios e assistenciais, com
educacdo e saude, com o seguro
desemprego e o abono salarial e
com o pagamento de pessoal civil e
militar) podera crescer acima de 7%,
segundo proje¢do do proprio
governo.

Elas poderdo crescer mais ainda

porque uma liminar do ministro
Ricardo Lewandowski, do Supremo
Tribunal Federal (STF), manteve o
reajuste salarial deste ano dos
servidores civis do Executivo. Com
1sso, o gasto com a folha de
pagamento do funcionalismo vai
aumentar R$ 4.4 bilhdes, na
comparagcdo com o que estd
projetado no Or¢amento.

Além disso, o Congresso nao
aprovou também o Projeto de Lei
8.456/2017, que promove a
reoneracao da folha de salérios de
varios setores da economia. O
governo esperava economizar R$ 3
bilhdes com essa medida. Assim,
apenas por conta desses dois itens
(reajuste dos servidores e
reoneracao da folha), a despesa
obrigatoria subira R$ 7,4 bilhdes, na
comparacdo com o previsto no
Orgamento.

Com o elevado aumento dos
gastos obrigatorios, o governo tera
que cortar ainda mais as chamadas
despesas discricionarias (com a
manuten¢do da  maquina
administrativa e com 0s
investimentos) para se manter dentro
do teto de gastos. Recentemente, a
secretaria do Tesouro Nacional, Ana
Paula Vescovi, chegou a estimar um
corte de RS 26 bilhdes nas despesas
discricionarias neste ano, com a
manutencdo do reajuste dos
servidores e a ndo aprovagdo da
reoneragado da folha.

H4, no entanto, um aspecto
positivo que podera reduzir o
contingenciamento das dotagdes
orcamentdrias. O INPC, o indice de
inflagdo que corrige o salario minimo
e os beneficios previdencidrios
daqueles que recebem mais do que
o piso salarial, foi bem menor em
2017 (em torno de 1,9%) do que o
estimado no Or¢amento (de 3%). O
INPC do ano passado sera
divulgado na proxima semana pelo
IBGE.

Assim, as despesas com
beneficios previdenciarios e
assistenciais (incluindo o seguro
desemprego e o abono salarial)
ficardo bem menores do que o
projetado na lei orgamentaria.
Fontes ouvidas pelo Valor calcularam
uma redu¢ao de cerca de RS 6,6
bilhdes nessas despesas.

Do lado da receita, o governo
terd boas e mas noticias neste ano.
A ndo aprovacao do projeto de lei
8.456, que reonera a folha, reduzira
aarrecadacdo da Previdéncia Social
em R$ 8,3 bilhdes. Como haveria
uma queda de R$ 2,5 bilhdes na
receita da Cofins, com a aprovacao
do PL 8.456, o efeito liquido sera
uma redugdo de R$ 5,8 bilhdes na
arrecadacdo prevista no Orcamento.

Outra péssima noticia ¢ a
resisténcia no Congresso a proposta
de privatizagdo da Eletrobras. O
Orcamento deste ano prevé uma
receita para o Tesouro de R$ 12
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bilhdes com os novos contratos de
concessao das usinas hidrelétricas
geridas pela Eletrobras, pelo regime
cotas com tarifas muito abaixo dos
precos de mercado.

Além de perder receita, o
governo teria que fazer um aporte de
recursos na estatal no montante de
até R$ 10 bilhdes, para salva-la do
risco de colapso financeiro, segundo
fontes ouvidas pelo Valor. Essa
despesa, no entanto, se vier a
acontecer, estara fora do teto de
gastos.

As boas noticias estdo
relacionadas com a retomada do
crescimento econdmico € com um
novo programa de parcelamento de
débitos tributarios. O ministro da
Fazenda, Henrique Meirelles, ja
informou que ira trabalhar neste ano
com a estimativa de crescimento de
3% para o Produto Interno Bruto
(PIB). A previsdo de receita do
Orcamento foi elaborada com base
em um crescimento de 2,5%.

Para os técnicos da area

econdmica, a elasticidade da receita
em relacdo ao PIB ¢ maior do que
um. Isso significa que a arrecadagao
tributéria cresce acima da expansao
da economia. No curto prazo,
durante a retomada, a elasticidade
pode ser superior a 1,3. O Ministério
da Fazenda acredita que, quando a
economia voltar a normalidade,
havera um ganho de receita entre R$
70 bilhdes e R$ 100 bilhdes.

A expectativa, portanto, ¢ que o
aumento da arrecada¢do dos
tributos sera expressiva neste ano, o
que iré facilitar o cumprimento da
meta fiscal.

A Lei13.586, de 28 de dezembro
do ano passado, criou um novo
programa de parcelamento de
débitos com o Imposto de Renda
Retido na Fonte (IRRF), relacionado
com o afretamento de embarcacdes,
para o setor de petroleo e gas,
existentes at¢ 31 de dezembro de
2014. Somente a Petrobras acumula
débitos com o IRRF no montante de
R$ 27,2 bilhdes.




—

Riscos fiscais
Fatores que devem ter impacto nas contas publicas de 2018

Aspectos negativos

Manutencdo do reajuste dos Aumento de R$ 4.4 bilhdes na despesa
servidores civis do Executivo (liminar

do STF sobre MP 805/2017)

Suspensdo da elevacdo da aliquota Reducdo de R$ 2,2 bilhGes na receita
previdencidria dos servidores (liminar

do STF sobre MP 805/2017)

Ndo aprovacgdo da reoneracdo da Reducdo liquida de R$ 5,8 hilhtes na receita
folha (PL 8.456/17) e aumento de R$ 3 bilhdes na despesa

Nao aprovacdo da privatizacdo Reducdo de R$ 12 bilhdes na receita * e

da Eletrobras aumento de R$ 10 bilhdes nas despesas **

I

spectos positivos

Impacto do menor INPC de 2017 Reducdo de R$ 6,6 bilhdes nas despesas
previdenciarias e assistenciais **

Aumento da receita tributaria Sem estimativa

com previsdo de crescimento de

3% do PIB

Receita com parcelamento de Sem estimativa

débitos tributarios do setor de
petroléo e gas (Lei 13.586/2017)

Fonte: Tesouro Macional. * Previsio que consta da lei orgamentaria de 2018. ** Estimativas de fontes do governo
ouvidas pelo Valor
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BNDES preve crédito de R$ 23 bi
para a infraestrutura este ano

Por Claudia Schiiffner e Rodrigo
Polito | Do Rio

O BNDES prevé ampliar os
desembolsos para a area de
infraestrutura de R$ 19,83 bilhdes,
em 2017, para RS 23 bilhdes, em
2018. A projecao foi feita ontem
pela diretora da area de infraestrutura
do banco, Marilene Ramos.
Segundo ela, a perspectiva para
2018 ¢ que os desembolsos para as
areas de saneamento e transporte
deverdo chegar a R$ 9 bilhdes,
enquanto o setor de energia devera
ter recursos da ordem de R$ 14
bilhdes.

Marilene Ramos atribuiu essa
performance a frequéncia da
realizagdo de leildes. "Acho que
principalmente o que aconteceu &
que na energia tivemos leildoes mais
regulares e [a area tem] o pipeline
de projetos ¢ mais demandado",
explicou.

A superintendente para a area de
energia, Carla Primavera, explicou
que o volume de novas contratagoes
de empréstimo no setor energético
deve crescer de R$ 13.4 bilhdes em
2017 e para R$ 14,5 bilhdes em
2018. As areas de saneamento,
transporte e mobilidade urbana
tiveram desembolsos de R$ 6.4
bilhdes, o que representou uma
queda em relagdo aos R$ 8,34
bilhdes verificados no ano anterior.

Marilene observou que o
segmento teve problemas inclusive

pela suspensao dos desembolsos por
causa de dificuldades enfrentadas
pelos investidores em fungdo da
Operacdo Lava-Jato. Mas vé
perspectiva de crescimento em
2018, j4 que esses projetos
passaram por troca de controle.

Entre as operacdes ja concluidas
a diretora do BNDES citou o caso
da Odebrecht Ambiental (vendida
para a Brookfield), e as mudancas
de controle do aeroporto do Galedao
e da CAB Ambiental. Elamencionou
também a reestruturagao das dividas
de empresas como a do Porto
Sudeste, e da Embraport. Essa tlltima
construiu o terminal privativo da
Odebrecht no Porto de Santos
adquirido pela DubaiPort.

"A medida que esses problemas
que emperraram e obrigaram uma
paralisa¢ao nos desembolsos forem
sendo resolvidos, podemos retomar
os desembolsos e até ter perspectiva
de novos projetos e financiamentos",
explica Marilene.

No consolidado de 2017, os
desembolsos do BNDES para
infraestrutura chegaram a R$ 19,83
bilhdes, com alta de 13% ante o ano
anterior. Na mesma comparagao, as
contratagoes de novos
financiamentos de projetos do setor
cresceram 26%, para R$ 19,45
bilhoes. Tradicionalmente a area de
infraestrutura representa entre 30%
e 40% dos desembolsos totais do
banco. A carteira de projetos de
infraestrutura atual soma mais de R$

280 bilhdes, com crescimento
expressivo na area de energia.

O setor de energia registrou
crescimento de 52% de contratacdes
no ano passado, para R$ 15,46
bilhdes, e aumento de 69% dos
desembolsos, totalizando R$ 13,43
bilhdes. Entre os grandes projetos
financiados pelo banco estdo o
financiamento para a construcao do
segundo bipolo de transmissdo da
hidrelétrica Belo Monte, cujo leilao
foi vencido pela chinesa State Grid.

O BNDES nao prevé promover
mudancas significativas emrelacdo as
condic¢des de financiamento para
projetos dos leildes de transmissao
e geragdo de energia em 2018. Foi
mapeado potencial de
financiamentos de R$ 54 bilhoes
neste e no proximo ano e Marilene
estima que as contratagdes em 2018
sejam da ordem de R$ 30 bilhdes,
para desembolso mais a frente. "Se
colocarmos ai o potencial que os
ultimos leildes de energia trouxeram,
vemos um pipeline para os anos de
2018, parte para ser aprovada em
2019", disse a diretora.

"Alguns projetos tém potencial de
serem aprovados ainda em 2018 e
outros poderdo escorregar para
2019, pois muitas vezes nao
depende s6 da nossa parte e o
proprio empreendedor tem que
alinhar uma série de fatores como
regulacdo fundidria, licenciamento
ambiental, garantias e a estruturagao
financeira das operagodes", afirmou.

—)
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Desembolso cresce
Setor de infraestrutura, em R$ bilhdes

B 2016 J 2017
15 15 13,43
12 12
5 9,20 8,34 ;
6,40
6 6
3 3
0 0
Energia Saneamento e Energia Saneamento e
Transportes Transportes

Total R$ 17,54 bilhoes Total R$% 19,83 bilhoes

Fonte: BENDES
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Revisao de regra

Governo quer suspender
norma fiscal para evitar crime de
responsabilidade

MARTHABECK

BRASILIA - O governo quer
aproveitar uma iniciativa do
Congresso para reduzir a rigidez do
Orcamento e com isso mudar uma
norma que tem dado dor de cabeca
aequipe econdmica: a regra de ouro.
Por ela, as operagdes de crédito da
Unido ndo podem ser maiores que
as despesas com investimentos. Isso
esta previsto na Constitui¢ao e serve
para evitar que o governo aumente
sua divida para pagar despesas
correntes, como gastos com
pessoal. Seu descumprimento
implica crime de responsabilidade
para os gestores publicos, incluindo
o presidente da Republica. O
problema € que a crise fiscal tem feito
com que as despesas com
investimentos venham caindo ano a
ano, enquanto a divida publica
cresce. Assim, a ideia em estudo é
flexibilizar a regra de ouro
temporariamente de modo que, caso
ela seja descumprida, nao se
caracterize o crime de
responsabilidade.

O assunto foi discutido pelos
ministros da Fazenda, Henrique
Meirelles, e do Planejamento,
Dyogo Oliveira, ontem, em café da
manha com o presidente da Camara,
Rodrigo Maia (DEM-RJ), e
parlamentares da base aliada. O

projeto estd sendo preparado pelo
deputado Pedro Paulo (PMDB-RJ),
que vai tratar do assunto com
técnicos da equipe econdmica. Em
2017, o governo conseguiu resolver
o problema da regra de ouro com a
ajuda do BNDES. A equipe
econdmica negociou com o banco de
fomento a devolugdo ao Tesouro
Nacional de R$ 50 bilhdes em
recursos que foram emprestados a
instituicdo nos ultimos anos. Em
2018, a saida também sera via
BNDES. O governo quer que o
banco devolva R$ 130 bilhdes ao
Tesouro. Isso estd previsto no
Orcamento de 2018, embora haja
resisténcias dentro da instituicao.

MEDIDAS DE REDUCAO
DE DESPESAS

Segundo Pedro Paulo, a ideia ¢
fazer um amplo pacote que ajude a
reduzir o engessamento atual do
Orgamento, permitindo uma melhor
gestao das contas publicas. Dentro
das medidas esta a possibilidade de
dar ao governo um waiver, ou seja,
uma dispensa temporaria (que pode
ser de trés ou quatro anos) de
cumprimento da regra de ouro.
Durante esse periodo, o governo se
comprometeria a adotar medidas de
redugdo de despesas correntes.
Podem ser suspensas, por exemplo,
a concessao de incentivos fiscais e a
criacdo de novas despesas
obrigatorias, como a realizag@o de
concursos e o reajuste de servidores.
— Ao cortar despesas obrigatdrias,

0 governo abre espago para fazer
mais investimentos — explicou o
deputado. Ele destacou que arigidez
or¢amentaria no Brasil dificulta a
alocagdo de recursos. Ha muitas
receitas que tém vinculacao
obrigatoria, o que acaba fazendo
com que algumas areas tenham
recursos garantidos enquanto outras
fiquem descobertas. Por isso, outra
possibilidade em estudo ¢ ampliar o
mecanismo da DRU (Desvinculagao
de Receitas da Unido). Hoje, o
governo pode usar livremente 30%
dos recursos do Orgamento para
distribuir entre diferentes areas.

Esse percentual, por exemplo,
poderia subir para 50%. O pacote
completo, que envolve uma PEC
(proposta de emenda constitucional)
e uma lei complementar, deve ser
apresentado quando o Congresso
voltar do recesso parlamentar.
Segundo dados do Tesouro
Nacional, a margem de seguranca
para assegurar o cumprimento da
regra de ouro tem ficado cada vez
menor. Considerando os valores
acumulados em 12 meses, a diferenga
entre as despesas com investimentos
e as operagdes de crédito
encolheram gradualmente nos tlltimos
anos. Em dezembro de 2012, a
margem era de R§ 283,6 bilhdes.
Esse niimero caiu para R§ 160,2
bilhdoes em 2013, para R$ 96,2
bilhdes em 2014, chegando a R$ 62
bilhdes em 2015. Em 2016, o
numero subiu um pouco, para R$ 86
bilhdes. Em 2017, gragas a

—)




—

devolucao de R$ 50 bilhdes do
BNDES ao Tesouro, a regra
conseguiu ser cumprida, mas ficou
muito proxima do limite legal. Os
numeros oficiais ainda nao foram
divulgados, mas, até novembro, a
equipe econdmica previa que a
margem da regra de ouro terminaria
oanoemR$ 20,7 bilhdes.

MARGEM AINDA
MENOR ESTE ANO

Para 2018, o governo quer que
o BNDES devolva R$ 130 bilhdes
aos cofres publicos, o que reforca
as receitas financeiras e assegura a
regra. Mesmo assim, a margem
ficaria bem reduzida, em RS 17
bilhdes, ja que a previsdo para as
despesas de capital é de R$ 1,657
trilhdo e, para as operagdes de
crédito, de R$ 1,640 trilhdo.
Integrantes da ctipula do BNDES,
no entanto, afirmam que a instituicao
nao pode garantir que esse valor serd
pago integralmente. Eles explicam
que os desembolsos do banco cairam
muito em 2017 — foram de R$ 70
bilhdes —, sendo que podem subir
para algo proximo de R$ 100 bilhdes
este ano. — Ja se a economia
crescer em um ritmo mais forte, a
demanda por recursos do BNDES
pode aumentar e ndo haveria espaco
para desembolsar todos os R$ 130
bilhdes. Também ¢ preciso saber
quanto o banco tem que devolver ao
FAT, o que impacta o caixa— disse
um interlocutor do BNDES. O Brasil
tem hoje trés regras com o objetivo
de equilibrar as contas publicas e
estabilizar a divida ptblica. Além da
regra de ouro, existem ainda o teto
de gastos e a meta fiscal.

A SITUACAO EM NUMEROS

CAPACIDADE DE CUMPRIMENTO
DA REGRA DE OURO EM 2017

Margem de seguranca:

R$ 20,7 bilhes

Diferenca entre as despesas de
capital e as operacoes de crédito

Receitas -
financeiras R$ 867 BILHOES
Despesas .
de capital R$ 887,7 BILHOES

A regra de ouro determina que
as operacoes de crédito da Unido evitar que o governo
nao podem ser maiores do que aumente sua divida
as despesas de capital para pagar

(com investimentos). despesas correntes

Isso serve para

Fonte: Tesouro Macional & Banco Central

DIFERENCA ENTRE AS DESPESAS DE CAPITAL
E AS OPERACOES DE CREDITO DA UNIAO

acumuladas em 12 meses:

2012 R$ 283,6 bi
2013 R$ 160,2 bi

2014 R$ 96,2 bi

2015 R$ 62 bi

2016 R$ 86 bi

2017 R$ 20,7 bi

AN

Com a crise fiscal, as despesas com investimentos calram
muito, enguanto a divida subiu. Assim, a margem de
seguranca para o cumprimento da regra de

cUro tem ficado cada vez menor.
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MERCADO

Governo quer PEC para suspender
‘regra de ouro' do gasto publico

Proposta de emenda a
Constituig@o estd em analise pela
equipe econdmica e pela Camara

Com a mudanga, seria possivel
aumentar as despesas sem que o
presidente seja acusado de crime
na esfera fiscal

MAELI PRADO, DANIEL
CARVALHO e MARIANA
CARNEIRO - DE BRASILIA

Para evitar que Michel Temer
e o futuro presidente da Republica,
empossado em janeiro de 2019,
sejam acusados de crime de
responsabilidade, governistas e a
equipe econdmica trabalham em
uma PEC (proposta de emenda a
constitui¢do) para suspender a
"regra de ouro" — que impede a
Unido de emitir divida em volume
superior a investimentos.

A proposta foi discutida na
manha desta quinta-feira (4) em
reunido entre o presidente da
Céamara, Rodrigo Maia (DEM-
RJ), e o ministro Henrique
Meirelles (Fazenda), ambos
cotados a se candidatar a
Presidéncia, além dos ministros
Dyogo Oliveira (Planejamento) e
Alexandre Baldy (Cidades). 0
objetivo da regra € evitar que o
Estado se endivide para pagar

despesas correntes, como pessoal
e manutencdo, empurrando a conta
para futuros governos. E pune
gestores e o presidente da
Republica pelo crime de
responsabilidade, que poderia
resultar em impeachment.

A PEC, de autoria do deputado
Pedro Paulo (MDB-RJ), vai
permitir que a punicdo seja

suspensa temporariamente.
Durante este periodo seriam
acionados automaticamente

mecanismos de corre¢ao de rota,
como proibi¢do de criar novas
despesas, contratar pessoal ou
aumentar salarios de servidores. A
aprovacdo de uma PEC exige
grande apoio parlamentar. Sdo
necessarios os votos de 308
deputados e 49 senadores, em dois
tumos de aprovacao nas duas casas
— algo dificil em ano eleitoral.

0 texto ainda estd em
elaboracdao, mas uma das
propostas em estudo € suspender
a sang¢do até 2026, o mesmo
intervalo de vigéncia do teto de
gastos do governo. A medida
pouparia Temer e, principalmente,
o eleito em 2018 de sofrerem um
processo de crime de
responsabilidade, uma vez que o
governo enfrenta dificuldades em
cumprir a regra de ouro.

APERTO FINANCEIRO

Neste ano, segundo calculos do
Tesouro, o governo precisard de
RS 184 bilhdes para se adequar a
norma. Conta com R$ 130 bilhoes
em devolugdes do BNDES neste
ano e cerca de R$ 20 bilhdes que
"sobraram" do pagamento feito
pelo banco em 2017. Ainda assim,
faltariam cerca de R$ 34 bilhdes.
A dificuldade maior, entretanto, é
2019, quando nao estdo previstos
novos pagamentos do BNDES e o
rombo tende a ser equivalente.

"A questdo € urgentissima. O
governo tem problemas para
cumprir aregra de ouro jaem 2018
e nenhum presidente vai conseguir
cumprir nos proximos dez anos",
afirmou Pedro Paulo.

O deputado vem trabalhando ha
cerca de um més na proposta, com
o auxilio de técnicos da equipe
econdmica e da Camara. Ele diz
que agora analisa quais as
vedacgdes e contrapartidas que
serdao acionadas em caso de quebra
— ou risco de quebra — da regra
de ouro ja a partir deste ano. A dose
das medidas corretivas dependera
da necessidade fiscal para corrigir
a rota. "Se a reforma da
Previdéncia for aprovada, por
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exemplo, as vedagdes poderao ser
menores", afirmou.

Além da suspensdao das
sancdes, a proposta devera incluir
ainda medidas para reduzir a
importancia das despesas
obrigatorias no Or¢amento, dando
mais flexibilidade para o governo
escolher onde e como gastar. Hoje,
90% das despesas da Unido sdo
obrigatorias, ou seja, tém regras
rigidas de dispéndio. Isso faz com
que o governo nao tenha margem
para usar recursos carimbados em
outras areas, tendo que pedir mais
dinheiro emprestado para cobrir
obrigacdes.

REGRA DE OURO
Lei limita emissao
de divida do governo
CONTAS FEDERAIS

Em R$ milhdes

M Endividamento
[ |Despesas de capital
[ | Margem da regra de ouro

526,3
2008 116,8

597,9
2009 100,2

603,6

2010 101,6
667,1 |

2011 100,6
7439 |

2012 192,5
712,5

2013 203,5
940,6

2014 112,7
863,6 '

2015 62,1
1.039,9

2016 86,1

- RS 184 bhilhdes
€ a previsao para a margem
da regra de ouro em 2018*

REGRA DE OURO

0 QUE E: assegurar que 0
governo se endivide apenas
com objetivo de financiar
despesas de capital
(investimentos e pagamento
de divida) e ndo para cobrir
despesas correntes Prevista
no art. 167 da Constituicao

ou seA... E possivel financiar
o deficit primario e pagar
0s juros da divida pablica
com mais divida, mas

até o limite determinado
pela regra de ouro

motivo: Impedir que recaia
sobre futuras geracdes o
onus de financiar atividades
do governo que beneficiam
apenas a geracao corrente

* 0 Tesouro Nacional ndo divulgou os
niimeros previstos para 2017. Fonte: RREQ
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NOTAS & INFORMACOES

A ajuda aos municipios

Com a publica¢do, no ultimo dia ttil de 2017, de
medida provisoria (MP) que autoriza a transferéncia de
RS 2 bilhdes para os municipios, o governo do presidente
Michel Temer ndo atendeu inteiramente os prefeitos, aos
quais prometera alivio financeiro imediato em troca de
sua pressdo sobre os parlamentares em favor da
aprova¢ao da reforma da Previdéncia, mas criou um
problema adicional para execugdo do Or¢camento de
2018. Ao contrario da libera¢do dos recursos ainda em
2017, como queriam os prefeitos, a Medida Provisoria
n.° 815 determina que a ajuda financeira so6 sera paga
neste ano. A transferéncia depende da aprovacao, pelo
Congresso, da medida provisoria e de um projeto de lei
autorizando o remanejamento de recursos de outras areas
para anova ajuda as prefeituras. O problema ¢ que, como
admitiu o ministro da Secretaria de Governo, Carlos
Marun, o governo nao sabe de onde tirar esse dinheiro.
E certo que, como afirmou o Ministério do Planejamento,
qualquer centavo a mais para as prefeituras implicara o
corte de igual valor de algum programa ou de algum item
de despesa previstos no Or¢amento de 2018.

E € um or¢amento cuja execugao ja comeca com sérias
dificuldades, pois parte das receitas nele previstas ndo
esta assegurada, visto que medidas legislativas que
permitiriam aumento de determinados impostos nao foram
aprovadas a tempo pelo Congresso. Além disso, por
erro da articulagdo politica do governo, o Congresso
derrubou veto parcial do presidente Temer a lei que
validou incentivos fiscais concedidos pelos governos
estaduais. Com isso, Unido, Estados e municipios
perderdao R$ 9,3 bilhdes em receita tributariaem 2018. E
parte do corte de despesas — como o adiamento, para
2019, do aumento do funcionalismo previsto para este
ano — foi suspensa por decisdo do Supremo Tribunal
Federal. Mesmo num cenario de incertezas quanto as
receitas publicas, sobretudo da Unido, prefeitos ¢
dirigentes de associagdes municipais pressionavam o
Paléacio do Planalto para a liberagdo de recursos para

aliviar a situagdo financeira de boa parte das prefeituras.
Em novembro, durante as negociagdes para acelerar a
aprovacdao do projeto de reforma do sistema
previdenciario — essencial para evitar o aprofundamento
de seu ja grave desequilibrio financeiro —, o presidente
Michel Temer prometeu a prefeitos que liberaria os
recursos ainda em 2017. Em troca, os prefeitos se
comprometeriam a pressionar os deputados de suas
regides para que aprovassem a reforma previdenciaria,
cuja votacdo foi adiada para fevereiro.

Com aMP 8§15 o governo federal cumpriu parcialmente
0 que prometera, pois 0s recursos serdao liberados em
2018, para permitir que prefeituras possam “‘superar
dificuldades financeiras emergenciais”. Os recursos,
segundo a MP, devem ser aplicados “preferencialmente”
nas areas de saude e educac¢do. Os critérios de
distribui¢ao dos recursos serao os utilizados pelo Fundo
de Participag@o dos Municipios. Depois de afirmar que
a edi¢do da medida provisoria “¢ uma prova do
compromisso do governo com os municipios”, 0 ministro
Carlos Marun reconheceu que o governo nao definiu de
onde virdo os recursos nem a forma de sua alocacao.
Segundo Marun, o dinheiro sera liberado “em fevereiro
oumarco”, depois da aprovacao das medidas legais pelo
Congresso. Ha uma lei orgamentaria que precisa ser
cumprida, esclareceu, dai a necessidade de aguardar a
aprovagao tanto da medida provisoria autorizando as
transferéncias para os municipios como do projeto de
lei que permite o remanejamento de recursos
or¢amentarios. Ja o ministro do Planejamento, Dyogo
Oliveira, responsavel pela gestdo orgamentaria, disse que
a ideia inicial do governo era abrir um crédito
extraordinario para os municipios ainda em 2017, mas
havia duvidas sobre a legalidade dessa medida. Mesmo
com a MP, esclareceu, “ndo ha nenhuma possibilidade
de isso ser feito sem reduzir despesa em outra area”.
Algum programa do governo tera de ser sacrificado.
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Temer quer flexibilizar ‘regra de ouro’

Para evitar crime de
responsabilidade, presidente quer
amenizar dispositivo que impede
a emissdo de divida para pagar
despesas correntes

Adriana Fernandes
Igor Gadelha/ BRASILIA

Para impedir que o presidente
Michel Temer seja
responsabilizado criminalmente, o
governo costura com o presidente
da Camara, Rodrigo Maia, uma
proposta de emenda a Constituicao
(PEC) que flexibiliza a chamada
“regra de ouro”. Prevista na
Constituicdo, essa norma impede
a emissdo de divida para o
pagamento de despesas correntes,
como saldrios, por exemplo. O
mecanismo, também usado em
outros paises para garantir o
equilibrio das contas publicas, ¢
um dos trés pilares de controle das
contas publicas junto com a
fixacdo de uma meta fiscal
(economia que o governo promete
fazer para impedir que a divida
cresca, a partir de projegdes de
receitas e despesas) e o teto de
gastos, que impede o crescimento
das despesas acima da inflagdo. A
proposta podera ser incluida numa
espécie de “super PEC” com 27
medidas para retirar as amarras do

Orcamento e dar mais liberdade de
gestdao das despesas e receitas do
governo que estd sendo elaborada
a pedido de Maia. Se aprovada,
abrird caminho para que o proximo
presidente da Republica assuma o
governo com menos dificuldade
para administrar as contas publicas
e de quebra evita que Temer corra
orisco de ser responsabilizado em
2018.

A proposta esta sendo
desenhada pelo deputado Pedro
Paulo (PMDB-RJ). Ele disse que
a ideia ¢ aplicar uma regra de

“waiver”, uma espécie de
suspensao temporario do
mecanismo. O ministro da

Fazenda, Henrique Meirelles,
prefere que a mudanga seja feita
por medidas “autocorretivas”,
modelo semelhante ao teto de
gastos. No caso de
descumprimento, sdo acionados
“gatilhos”, como o congelamento
dos salarios dos servidores.
Impossivel. Maia disse ao
Broadcast/Estadao que o risco de
descumprimento em 2019 “parece”
de 100%. “Nao ¢ uma questao de
ser contra ou a favor. E
praticamente impossivel cumprir a
regrano ano de 2019. Segundo ele,
o governo ¢ que deve apresentar a
PEC. Hoje, as contas do governo

tém um volume excessivo de
vinculagdes de receitas e despesas
que dificultam a gestdo
orgamentaria.

A ideia ¢ diminuir essas travas.
Além da flexibilizacdo da “regra
de ouro”, no pacote hd uma medida
para aumentar o porcentual de
receitas que o governo pode
desvincular do Orgamento da
Unido. Uma das ideias em analise,
diz Pedro Paulo, é elevar dos
atuais 30% para 50% a
Desvinculagao de Receitas da
Uniao (DRU). O peemedebista
contou ainda que a PEC comecgou
a ser articulada héa cerca de um
més e meio. Para a equipe
econdmica, nao ha risco de
descumprimento da “regra de
ouro” porque o governo conta com
R$ 130 bilhdes de pagamento
antecipado pelo BNDES de
empréstimos feitos pelo Tesouro
no governo petista. A devolugao,
no entanto, enfrenta resisténcia do
banco e da area politica do
governo que teme o travamento do
crédito. Sem o pagamento, Temer
corre o risco de @ ser
responsabilizado criminalmente. A
area econdmica, porém, procurou
afastar a possibilidade de que a
medida seja para beneficiar Temer.
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PEC mudara regra de ouro

Parlamentares da base aliada do
governo estdo preparando uma
Proposta de Emenda a Constituigao
(PEC) para mudar a regra de ouro
e tornar o Orgamento mais flexivel
permitir o remanejamento de verbas
para o pagamento de despesas
correntes. Pela regra em vigor, o
Estado € proibido de criar dividas
para, por exemplo, pagar o salario
de servidores publicos. Hoje, caso
a legislagdo seja descumprida,
podera ocorrer um pedido de
impeachment contra o presidente no
cargo. Em entrevista exclusiva ao
Correio, o deputado federal Pedro
Paulo (MDB-RJ), que sera o autor
da PEC, disse que a medida ¢
“inadiavel”, porque o Executivo
corre riscos de ndo cumprir a regra
neste ano.

Na pratica, o texto permitira que
haja o descumprimento, desde que
ocorram ‘“‘contrapartidas”, como a
vedagdo de criagdo de outras
despesas obrigatorias, por exemplo,
de pessoal, explica o deputado.
Dessa maneira, o governo podera
cortar gastos obrigatorios para
compensar o ndo obedecimento da
regra.

Em 2018, o governo precisa ter
R$ 184 bilhdes para ficar livre da

ameaca de impeachment. O governo
conta com a devolugdo de R$ 130
milhdes do Banco Nacional de
Desenvolvimento Econdmico e
Social (BNDES) para cobrir parte
desse valor. Pretende usar também
o expediente de abater o excedente
do cumprimento daregraem 2017,
que até novembro estava em R$ 20,7
bilhdes, para isso. Mesmo assim,
ainda tera de conseguir R$ 33,3
bilhdes para cumprir a regra este ano.

Em elaboracao

De acordo com Pedro Paulo, a
PEC esté sendo elaborada durante
orecesso e devera ser protocolada
logo no primeiro dia do ano
legislativo no Congresso Nacional.
“E um tema inadiavel. Em 2017,
quase que a regra de ouro nao foi
cumprida, se ndo fosse o repasse do
BNDES”, disse o deputado. No ano
passado, a instituicdo financeira
devolveu R$ 50 bilhdes ao Tesouro
Nacional.

Interlocutores da equipe
econdmica confirmam a discussdao
sobre a PEC. O assunto foi tratado
naresidéncia oficial do presidente da
Céamara, Rodrigo Maia (DEM-RJ),
com a presenca dos ministros da
Fazenda, Henrique Meirelles, do

Planejamento, Dyogo Oliveira, e de
Cidades, Alexandre Baldy, além do
autor da PEC. A intenc@o do governo
¢ aprovar a reforma da Previdéncia
ea PEC daregra de ouro neste ano,
dizem as fontes.

Especialistas destacam que ¢
possivel alterar a regra de ouro
porque nao € cldusula pétrea da
Constitui¢do. No entanto, uma alta
fonte do Judiciario considera que a
medida comprometera a
credibilidade do governo na
conducdo do ajuste fiscal. Para Zeina
Latif, economista-chefe da XP
Investimentos, porém, a proposta
pode ser “responsavel”’, do ponto de
vista fiscal. “Para cumprir os R$ 184
bilhdes, é necessario ter receitas
extraordinarias e nada pode dar
errado”, disse.

Ela destaca ainda que o proximo
presidente ndo tera recursos do
BNDES para cumprir a regra de
ouro em 2019, o que inviabiliza a
propria gestdo. “O presidente vai
entrar e ndo vai conseguir fazer nada,
porque ja entra com um potencial
enorme para sofrer impeachment.
Até que se tenham as reformas, sao
necessarios recursos para flexibilizar
0s gastos obrigatdrios”, afirmou.
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GOVERNO IMPEDIDO DE
COMPRAR PASSAGENS
AEREAS

Orgaos do governo federal estdo
impedidos desde o dia 1° de utilizar
um esquema irregular de compra de
passagens aéreas diretamente as
empresas de aviagao, sem licitagao,
utilizando inclusive cartdes
corporativos. O esquema foi
montado no governo Dilma, mas a
medida provisoria expirouno dia 31.
O lobby das aéreas pressiona por
nova MP mantendo seus privilégios,
inclusive o de serem dispensadas da
reten¢do na fonte de 7,05% de custo
tributario da Receita Federal.

PEDALANDO DE GRACA

Navigéncia da PM, as empresas
aéreas deixaram de reter na fonte
R$40,8 milhdes, pedalando com
dinheiro publico a custo zero.

GOLPE NAS AGENCIAS

O objetivo era afastar as agéncias
de viagem, contratadas por licitacdo
(ao contrario das empresas areas) e
sem reduzir precos de passagens.

COMBINANDDO
‘LICITACAO’

O esquema foi adotado apds
sucessivas reunioes a portas fechadas
do Ministério do Planejamento com
presidentes das companhias aéreas.

COMBINAR E CRIME

O Ministério do Planejamento
combinou os termos da contratacao
com empresas a serem contratadas,
proibido pela Lei das Licitagdes.




