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Projeto muda 'regra de ouro' e reduz meta fiscal

Por Ribamar Oliveira | De Brasilia

Se o projeto de lei complementar
do senador Jos¢ Serra (PSDB-SP)
alterando a forma de apuracao da
chamada "regra de ouro" for
aprovado ainda neste ano, a meta
de déficit primario do governo
central (Tesouro, Previdéncia e BC)
em 2019 sera cortada pela metade.

O déficit do proximo ano esta
projetado na Lei de Diretrizes
Orgamentarias (LDO) em R$ 139
bilhdes, mas o projeto determina
que ndo podera ser maior do que o
gasto total com investimentos e
inversoes financeiras com impacto no
resultado primario, o que resulta em
cerca de R$ 70 bilhdes.

No projeto, que sera
apresentado nos proximos dias,
Serra propde mudar a defini¢ao de
despesa de capital para efeito de
apuracdo da "regra de ouro". Se
aprovado, somente investimentos e
inversoes financeiras com impacto no
resultado primario (aumento de
capital de estatais, por exemplo)

estarao incluidos no novo conceito.

A Constitui¢do determina que o
endividamento publico ndo pode
aumentar para custear despesas
correntes, como aposentadoria,
salarios de funcionarios, agua, luz,
telefone etc. Assim, o total de
operagdes de crédito feitas em
determinado ano ndo pode superar
a soma das despesas de capital. O
dispositivo foi chamado de "regra de
ouro" das financgas ptblicas. Mas, até
agora, a legislacao definia a despesa
de capital como sendo os
investimentos, todas as inversoes
financeiras e as amortizagoes da
divida.

Como registra déficits primarios
desde 2014, o governo s6 consegue
cumprir a "regra de ouro" com a
ajuda de artificios, como o uso do
lucro contabil do BC, que ¢
repassado ao Tesouro, da
rentabilidade dos recursos da conta
unica do Tesouro no BC e do
pagamento antecipado pelo BNDES
de empréstimos recebidos da Unido.

O problema ¢ que em 2019, e

nos proximos anos, 0 governo nao
terd mais essas receitas financeiras e
contabeis para ajudar a cumprir a
"regra de ouro". Diante disso, Serra
esta propondo aperfeicoamentos no
conceito de despesa de capital,
preservando o dispositivo. A
proposta nao necessita de alteragao
constitucional, o que ndo pode ser
feito devido a intervencao federal na
area de seguranca do Rio.

Junto com a altera¢do no conceito
de despesa de capital, o projeto vai
excluir emissdes de titulos para o
refinanciamento da divida publica do
montante das operacdes de crédito
usado na apurar a "regra de ouro".
Assim, se o projeto for aprovado, o
governo poderia emitir titulos para
pagar o principal e os juros da divida.
Hoje, o pagamento de juros reais ¢
considerado uma despesa corrente.

Em 2017, as despesas de capital
somaram R$ 899 bilhdes, de acordo
com a Secretaria do Tesouro
Nacional. Desse total, R$ 783
bilhdes foram de amortizagdes da
divida. Os investimentos somaram
R$ 45,1 bilhdes e as inversdes
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financeiras, R$ 70,9 bilhdes.

Se o0 novo conceito previsto no
projeto de Serra ja estivesse em
vigor, as despesas de capital no ano
passado somariam R$ 68 bilhoes.
Do total, R$ 45,1 bilhdes sdo
investimentos e R$ 22,9 bilhdes
mnversdes financeiras com impacto no
resultado primario.

As demais inversoes financeiras
(que cobrem despesas financeiras)
nao seriam consideradas no calculo,
pois ndo impactam o resultado
primario. Também nio entrariam na
conta os R$ 783 bilhdes das
amortizagoes da divida.

Pelo novo conceito, o saldo das
operacoes de crédito em 2017 ndo
poderia ter ultrapassado, portanto,
R$ 68 bilhdes. E, por definigdo, o
déficit primario ndo poderia ter sido
superior a este valor, pois o

pressuposto do projeto € que o
or¢amento das despesas correntes
(excluido o pagamento dos juros)
sera sempre equilibrado.

Como o déficit do governo
central em 2017 foi de R$ 118,4
bilhdes, segundo o BC, o governo
teria deixado de cumprir a "regra de
ouro" em R$ 50,4 bilhdes (R$ 118,4
bilhdes menos R$ 68 bilhdes), se o
novo conceito estivesse em vigor -
este valor teria sido o excesso das
operacdes de crédito.

O consultor do Senado Leonardo
Ribeiro, assessor de Serra, disse ao
Valor que o objetivo do projeto ¢
Jjustamente o de preservar o objetivo
original da "regra de ouro", que ¢ o
de impedir que despesas correntes
sejam financiadas por meio do
endividamento publico. "Com o
projeto, a regra de ouro passa a
controlar o déficit primario, pois ndo

podera ser superior ao que o
governo gastar com investimentos'",
explicou.

Se o déficit primario ultrapassar
o montante dos investimentos, o
projeto de Serra prevé que serdo
acionadas de imediato as sang¢oes
previstas na Emenda Constitucional
95, que criou o teto para os gastos
da Unido. O governo estara
impedido de conceder aumento ou
vantagens salariais aos seus
servidores, criar cargos, fazer
concurso, conceder isengoes
tributarias ou criar despesas
obrigatorias.

O projeto proibe que o governo
utilize o lucro contabil do BC, a
remuneracdo da conta unica do
Tesouro e os pagamentos
antecipados de empréstimos do
BNDES para cumprir a "regra de

"

ouro .
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VICENTE NUNES

Uma leva de integrantes do
mercado  financeiro tem
desembarcado diariamente em
Brasilia para tentar mapear o que
pode ser a disputa pela Presidéncia
da Republica em outubro proximo.
A grande ansiedade dos analistas &
emrelagdo ao candidato que terd a
chancela do Palacio do Planalto e
que discurso o escolhido vai difundir.
O fato de hoje ndo haver um
representante forte na centro-direita
incomoda os donos do dinheiro.
Varios nomes estdo na roda, mas
nenhum empolga o eleitorado. Teme-
se que, mesmo sem Lula na disputa,
aesquerda consiga se unir com forga
e sair vencedora das urnas.

Nas conversas com os analistas,
gente grauda tem procurado acalmar
os animos. O argumento mais usado
¢ o de que ¢ cedo para se prever
qualquer resultado nas elei¢des. A
corrida ao Palacio do Planalto esta
apenas no comego. Ainda falta um
més para a desincompatibilizagao de
membros do governo que queiram
disputar o pleito. Isso vale,
sobretudo, para o ministro da
Fazenda, Henrique Meirelles, que
esta em busca de um partido que o
acolha. Sua atual legenda, o PSD,

Poder de voto

j& o descartou como presidenciavel.
O MDB de Michel Temer esta longe
de fechar consenso sobre o assunto.

A visdo que ministros e assessores
muito proximos do presidente t€ém
passado aos integrantes do mercado
¢ a de que o governo vai trabalhar
pesado para ter um candidato vidvel,
capaz de atrair a maioria do
eleitorado. A construc¢do dessa
candidatura sera feita pessoalmente
por Temer, que ndo descarta
concorrer a reeleicdo. “Do nosso
lado, nao ha amadores. Todos tém
egos, mas todos tém a compreensao
de que ndo podemos ir para a guerra
ja sabendo que vamos perder.
Chegamos ao poder e ndo abriremos
mao dele facilmente”, dizum ministro
com assento no Planalto.

Trajetoria explosiva

Por tras de toda a movimentagao
do mercado na capital do pais estd a
preocupa¢do com os rumos do
ajuste fiscal. Nao ha, no entender dos
especialistas, qualquer possibilidade
de a economia crescer com mais
forca nos proximos anos se ndo
houveruma arrumagao definitiva das
contas publicas. Temer conseguiu
estancar a sangria das finangas
federais, mas a divida publica

continua crescendo € mantém sua
trajetoria explosiva. Ha o risco,
inclusive, de o governo cometer crime
de responsabilidade fiscal ao
descumprir a regra de ouro, que
impede o pagamento de despesas
correntes, como salarios de
servidores e aposentadorias.

Na avaliagdo dos analistas, o
escolhido pelo Planalto para
concorrer a Presidéncia da
Reptblica, além de ter chances reais
de vencer as elei¢des, precisa
assumir um compromisso formal de
que fard as reformas necessarias para
que o pais volte a ter contas
equilibradas. Pelas proje¢coes do
mercado, na melhor das hipoteses,
as finangas so sairdo do vermelho em
2021. Ou seja, o governo registrara
quase uma década de deficit,
travando os investimentos publicos
e reduzindo o potencial de
crescimento da economia. Ante esse
quadro, ¢ dificil fazer planos para o
futuro.

Se dependesse dos donos do
dinheiro, Temer deveria sair logo do
jogo eleitoral e forcar o MDB a
lancar um candidato capaz de
construir uma ampla alianga. O
presidente, que ostenta os piores
indices de popularidade da historia,
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continua colecionando reveses na
Justica. Nao bastasse a procuradora-
geral da Republica, Raquel Dodge,
ter pedido ao Supremo Tribunal
Federal (STF) a inclusdo de Temer
nas investigacdes sobre a corrupgao
comandada pela Odebrecht, agora,
o ministro Luiz Roberto Barroso, do
STF, determinou a quebra do sigilo
bancario do presidente por suspeitas
em relagdo a Medida Provisodria
595, a MP dos Portos, que teria
beneficiado a empresa Rodrimar.

Ciro, o viavel

“Se Temer acredita que vai
melhorar a popularidade por causa
da intervengao federal do Rio, pode
se preparar para a decepgdo. Ele
ainda sofrera muito com a Justica”,
afirma um analista do mercado
financeiro que conversou
recentemente com trés ministros.
Para ele, quanto antes os partidos de
centro-direita se unirem em torno de
uma candidatura viavel, maiores
serdo as chances de vitéria nas
elei¢des de outubro. “A esquerda

esta pronta para fazer a parte dela.
Se Lula realmente for proibido de
concorrer as eleigdes, muitos votos
vao migrar para Ciro Gomes (PDT).
Ele ¢, sim, um candidato muito
viavel”, acrescenta.

A romaria a Brasilia deve se
intensificar nas proximas semanas.
Os donos do dinheiro vao ampliar a
pressdo para que um candidato
reformista competitivo seja uma
realidade. Entre Henrique Meirelles,
Rodrigo Maia ou Geraldo Alckmin,
0 que realmente importa ¢ a
capacidade de sair vencedor das
urnas. Hoje, porém, tal hipotese
ainda ¢ remota, para desespero do
mercado.

Mulher no comando

» A secretaria do Tesouro
Nacional, Ana Paula Vescovi, esta
correndo por fora na disputa pelo
comando do Ministério da Fazenda
depois que Henrique Meirelles se
desincompatibilizar para concorrer

nas proximas eleicoes.

Imagem melhor

» O nome dela passou a ser visto
como uma forma de o governo
angariar apoio entre o eleitorado.
“Serd um ganho e tanto ter uma
mulher no comando da equipe
econdmica”, dizum aliado préximo
do presidente Michel Temer.

Zélia foi a unica

» Em toda a historia da Fazenda,
apenas uma mulher ocupou o posto
de ministra da Fazenda: Zélia
Cardoso de Mello, durante o
governo Collor de Mello. Ela foi
responsavel pelo confisco da
caderneta de poupanga.

Guardia e Dyogo

» No que depender de Meirelles,
contudo, seu sucessor sera Eduardo
Guardia, atual secretario executivo da
Fazenda. O cargo também ¢
ambicionado pelo ministro do
Planejamento, Dyogo Oliveira,
apadrinhado pelo senador Romero
Juca.




