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INTRODUCAO

ex-presidente Fernando Henrique Cardoso realizou muitas re-

formas, mas seu governo deixou de resolver importantes pro-
blemas. A politica fiscal ¢ um dos casos mais 6bvios de sucesso de sua
gestdo: o Plano Real estancou a inflagao, estabilizou a economia e deu
condigdes ao governo federal de conter os gastos descontrolados dos
Executivos estaduais e municipais, que tinham sido o principal fator
de instabilidade macroeconémica. A receita fiscal cresceu mais rapi-
damente que o Produto Interno Bruto —PIB, ajudando o governo a ge-
rar superavits orcamentarios de cerca de 3% do PIB desde 1999 — um
feito extraordinario para qualquer pais, especialmente para o Brasil,
onde os governos tém pouca tradicdo de gastar com parcimonia.

*Uma outra versao deste artigo foi publicada no Journal of Latin American Studies. O tex-
to foi também apresentado em seminario no David Rockefeller Center for Latin Ameri-
can Studies, Universidade de Harvard, outubro de 2002, e na reuniao de 2003 da Latin
American Studies Association, em Dallas. Agradeco os comentérios dos participantes
desses encontros e também os de Fernando Abrucio, Octavio Amorim Neto, Leslie
Elliott Armijo e Philippe Faucher. [A tradugdo do original em inglés “The Political Eco-
nomy of Macroeconomic Reform in Brazil, 1995-2002” é de Vera Pereira.]
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Mas a politica fiscal também é um dos mais permanentes desafios do
pais. Apesar da bem-sucedida estabilizagdo da economia, as politicas
monetéria, cambial e fiscal que o governo FHC escolheu seguir cria-
ram novos obstaculos com os quais o presidente Lula ji estd se de-
frontando e que continuardo a se impor aos governos posteriores.
Apesar de grandes vitdrias, essas politicas transferiram os piores as-
pectos da crise fiscal brasileira do plano federal para o das subunida-
des federativas — o que possivelmente tornou o problema mais admi-
nistrdvel eimpediu seu recrudescimento, mas ndo o eliminou. Assim,
enquanto um otimista poderia concluir que a economia brasileira ad-
quiriu estabilidade e credibilidade porque o governo federal estabe-
leceu controles sobre a divida e os gastos puiblicos dos estados e muni-
cipios, e centralizou as dividas dos Executivos regionais, um pessi-
mista talvez concluisse que se o governo Fernando Henrique Cardoso
resolveu problemas de um lado, criou-os de outro, transferindo-os as
futuras administragdes. O pessimista poderia ainda acrescentar que,
na realidade, as politicas ptiblicas do governo FHC contribuiram para
aumentar a crise fiscal brasileira. O Brasil ndo se livrou do que parece
ser uma permanente “crise fiscal do Estado”. Nao a despeito, mas por
causa dos esforcos do governo FHC, a divida interna brasileira cres-
ceu bem mais rdpido que o PIB em sua gestdo, passando de R$ 60,7 bi-
lhdes, ou28,1% do PIB, em 1994, para R$ 633,2 bilhdes, ou 50% do PIB,
em 2001 (Brasil. Ministério da Fazenda, Secretaria do Tesouro Nacio-
nal, 2002a).

Os préprios éxitos do Plano Real explicam a rdpida acumulacdo da di-
vida. O problema mais importante nao é tanto o nivel da divida, mas
sua estrutura. Em primeiro lugar, boa parte da divida brasileira tem
prazo relativamente curto, o que deixa o pais em uma posicdo de
grande vulnerabilidade em face de crises de liquidez que afetem a
possibilidade de refinanciamento do governo. Em segundo lugar,
grande parte da divida é vinculada ao délar, e por isso, quando o real
édesvalorizado, a divida aumenta proporcionalmente. Desde janeiro
de 1999, quando o Brasil desistiu de tentar manter a paridade do real
com o délar, até junho de 2002, somente a desvalorizagdo da moeda
acrescentou R$ 72,8 bilhdes a divida do pais. Em terceiro lugar, outra
parcela consideravel da divida é vinculada a taxa basica de juros,
atualmente de mais de 20% ao ano. Tanto a equipe econdmica de Fer-
nando Henrique quanto a de Lula mantiveram taxas elevadas de ju-
ros na intencao de controlar a inflagao, evitar a desvalorizagao do real
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e atrair investimentos em ddlar. No entanto, somente a manutengao
de juros elevados acrescentou R$ 109,4 bilhdes ao montante total da
divida (idem).

Em conseqiiéncia disso, e apesar dos superavits primérios que o pais
obteve desde 1999, a divida publica ndo diminuiu. O governo brasi-
leiro ndo pode fazer a economia crescer sem reduzir as taxas de juros e
reformular o sistema tributdrio, mas ndo pode cortar os juros sem des-
pertar temores inflaciondrios; além do mais, ndo ha muita motivagao
para promover uma reforma tributaria ampla que poderia trazer uma
diminuigao da receita governamental. Por outro lado, o governo ndo
tem como prover as urgentes necessidades sociais sem aumentar suas
despesas, e a exigéncia de fazer superavits orcamentdrios dificulta a
transferéncia de recursos para programas sociais.

Os observadores do Brasil devem levar em conta os dois lados da
questdo ao avaliarem a gestdo de Fernando Henrique Cardoso. Mui-
tas vitorias foram obtidas, mas é necessario reconhecer seus 6nus e
compreender seu impacto sobre a gama de escolhas politicas disponi-
veis aos futuros governos. Este artigo pretende examinar os fatores
que contribuiram para as dificuldades macroecondmicas enfrentadas
pelo Brasil antes de 1995. Analiso, especialmente, como as institui-
¢Oes federativas, cuja importancia cresceu com a redemocratizacdo
do pais na década de 80, limitaram a capacidade do governo federal
de atingir uma situagao de estabilidade econdmica até meados dos
anos 90. Analiso, depois, como o Plano Real possibilitou ao governo
FHC restringir a capacidade dos Executivos subfederais de interferir
na economia nacional. Em seguida, examino como os préprios éxitos
doPlano Real ataram o pais em uma “camisa-de-forga fiscal”, e termi-
no discutindo o que é necessario para que o Brasil se livre de tais limi-
tacoes.

O FEDERALISMO E AS LIMITACOES DO GOVERNO FEDERAL: 1985-1994

Durante a década de 80, o processo de democratiza¢dao avangou no
Brasil simultaneamente ao fortalecimento do federalismo (Souza,
1996; Abrucio e Samuels, 1997; Abrucio, 1998). No plano econémico,
os anos 80 foram uma “década perdida” para o pais devido ao lento
crescimento do PIB e a uma inflagdo desenfreada. Sucessivos planos
de estabilizagdo fracassaram até que foi implantado o Plano Real.
Nao é possivel compreender esses fracassos sem entender o impacto
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do federalismo na economia brasileira (Sola, 1993). Em conseqiiéncia
da redemocratizagdo do Brasil, o federalismo deu aos atores politicos
das subunidades federativas e aos seus representantes no Congresso
Nacional o poder de determinar limites as iniciativas de reforma pro-
venientes do Executivo, como também ocorreu na Argentina. Essas
restricdes compensavam os poderes presidenciais que a Constitui¢do
de 1988 havia consagrado. Explicarei de que modo o federalismo li-
mitou as reformas examinando as conseqiiéncias da descentralizagao
fiscal e das dividas dos governos dos estados e dos bancos estaduais.

A Descentralizagao Fiscal

O regime militar de 1964-85 centralizou a receita publica e por isso
ndo surpreende que o processo de democratizagdo no Brasil se tenha
associado a descentralizagdo fiscal. De 1965 a 1980, o governo federal
aumentou sua parcela de alocacdo da receita fiscal de 54,8% para
68,2%, enquanto a parte correspondente aos estados diminuiu de
35,1% para 23,3% e a dos municipios de 10,1% para 8,6% (Varsano,
1996). Porém, a medida que a democratizagao avangava, os membros
do Congresso procuraram desmontar as politicas do regime militar,
de forma que, no periodo entre 1980 e 1995, a quota da receita aboca-
nhada pela Unido voltou a representar 56,2% do total, enquanto a cota
dos estados subiu para 27,5% e a dos municipios cresceu para 16,2%
(Brasil. Ministério da Fazenda, Secretaria da Receita Federal, 2001b).

A descentralizacdo fiscal interessava aos politicos recém-eleitos nos
estados e municipios, mas contribuiu para piorar os déficits prima-
rios, que aumentaram sistematicamente em relagdo ao PIB durante
toda a década de 80 e nunca atingiram o equilibrio até a posse de Fer-
nando Henrique na Presidéncia da Reptblica (World Bank, 2001). A
razdo disso é que as despesas do governo federal aumentaram mais
rapido que as receitas, como proporgao do PIB, nos anos 80, visto que
anova Constitui¢ao, além de determinar a descentralizagao fiscal, di-
ficultou as reformas da Previdéncia e da Administragao Publica e
obrigou a um aumento dos gastos em varios outros setores. Com a
descentralizagdo, diminuiram os recursos disponiveis pelo governo
federal para fazer face as crescentes demandas do publico em geral
(Sola, 1993; Abrucio, 1998; Tavares de Almeida, 1995; Arretche, 2000).
Os Executivos regionais continuaram a pressionar o governo federal
por servigos e verbas, enquanto os presidentes se esforcavam para
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controlar as despesas publicas e transferir responsabilidades para as
administra¢des dos estados e municipios.

O crescente desequilibrio fiscal no plano federal reduziu a capacida-
de do governo de produzir estabilidade macroecondmica, fato que ja
era identificidvel no inicio da década de 90 (Bonfim e Shah, 1992; Wer-
neck, 1992; Rezende, 1995). Entretanto, até 1994 nenhum presidente
conseguira controlar os gastos ou o endividamento ptiblico. Sarney,
Collor e Itamar Franco manifestaram por vezes a intengdo de rever a
descentralizagao fiscal, mas ndo lograram reverter o processo. O go-
verno federal também cogitou de introduzir medidas destinadas a
transferir responsabilidades do setor ptiblico para os estados e muni-
cipios, mas ndo as pds em pratica de forma séria. Resumindo: a des-
centralizacdo fiscal criou obstaculos aos esforcos do governo para
equilibrar o orcamento, o que acabou contribuindo para as dificulda-
des macroecondmicas enfrentadas pelo Brasil no final dos anos 80 e
comeco dos 90.

As Dividas dos Estados

Apesar da descentralizagdo fiscal, a situagdo financeira dos estados e
municipios deteriorou-se ao longo da década de 80 e colaborou paraa
crise econdmica brasileira. A medida que o processo de democratiza-
¢do tomava impulso, os novos governadores e prefeitos eleitos procu-
raram cumprir suas promessas de campanha e conquistar apoios au-
mentando as despesas de seus governos. Por exemplo, a folha de sala-
rios dos estados e municipios aumentou 77% em relagdo ao PIB no pe-
riodo de 1985 a 1990 (Werneck, 1992:10). Em 1997, os governos esta-
duais ja acumulavam déficits da ordem de US$ 139 bilhdes. Limita-
¢Oes orcamentarias flexiveis estimularam esse comportamento, ja
que nenhum governador jamais teve de arcar com as conseqiiéncias
derealizar despesas deficitarias, pois o governo federal sempre assu-
mia as dividas dos estados quando recebia pedidos de socorro. Em
1989, o governo federal tomou a si a responsabilidade pelas dividas
dos estados com bancos estrangeiros, mas ndo conseguiu obrigar os
Executivos estaduais a aceitar as condi¢gdes que poderiam ter evitado
mais uma crise da divida; da mesma forma, em 1993 a Unido assumiu
outros US$ 28 bilhdes de débitos estaduais. Os termos dos acordos en-
tre estados e governo federal, por outro lado, geralmente incluiam
condigdes generosas de pagamento, prazos extensos de amortizagao
e taxas de juros abaixo das praticadas no mercado. Mesmo assim, os
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governos estaduais freqiientemente protelavam os pagamentos,
obrigando a Unido a assumir, na pratica, as dividas deles (Abrucio e
Ferreira Costa, 1998).

Os estados podiam transferir suas dividas para a Unido porque a de-
mocratizagdo havia atribuido consideravel autonomia aos atores po-
liticos regionais e também porque os presidentes brasileiros recorri-
am com freqiiéncia a influéncia dos governadores para mobilizar
apoio no Congresso aos projetos de interesse do Executivo (Abrucio,
1998). Além disso, enquanto a inflagdo persistiu, os déficits orgamen-
tarios gerados em qualquer nivel de governo causaram, contraditori-
amente, poucos problemas politicos imediatos, j& que os governantes
podiam reduzir o valor real das despesas postergando os desembol-
sos para salarios e contratos durante um tempo suficiente para que a
inflagdo produzisse seu efeito erosivo — o chamado “efeito Tanzi”.
Mas é claro que a expansdo da divida contribuiu para aumentar as
pressoes inflaciondrias, criando-se portanto um circulo vicioso.

Embora os economistas advertissem que o descontrole dos gastos pu-
blicos estaduais contribuia decisivamente para as dificuldades do go-
verno federal de estabilizar a economia no longo prazo (World Bank,
1990; Werneck, 1992; Novaes e Werlang, 1993; Dillinger, 1997), de Sar-
ney a Itamar Franco nenhum presidente empenhou suficiente capital
politico para obrigar os governantes estaduais a conter seus gastos e
pagar suas dividas. Em vez disso, os presidentes quase sempre nego-
ciavam operagdes de salvamento das dividas estaduais em troca do
apoio dos governadores aos seus projetos no Legislativo. Em suma, a
autonomia politica dos estados, aliada a presidentes relativamente
fracos, impds obstaculos a solugdo dos problemas fiscais brasileiros e
impediu o governo federal de promover a estabilidade macroecond-
mica.

Os Bancos Estaduais

Outro fator que muito contribuiu para a irresponsabilidade fiscal dos
Executivos regionais foi o comportamento abusivo das instituigdes
bancarias de propriedade dos estados. Desde 1993, 25 dos 27 estados
brasileiros (inclusive o Distrito Federal) controlavam pelo menos
uma institui¢do financeira (Novaes e Werlang, 1993:16). Esses bancos
contribuiram para o desequilibrio fiscal dos governos estaduais - e,
por extensdo, para o agravamento da situagdo econémica do pais —,
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porque os governadores usavam politicamente “seus” bancos, to-
mando pesados empréstimos para cobrir despesas deficitarias. No
entanto, dados seus horizontes politicos de curto prazo, eles geral-
mente serecusavam a pagar os empréstimos, com o que arruinavam a
satide financeira dos bancos estatais e contribuiam para a cadtica situ-
acao fiscal do pais. Entre 1982 e 1993, o Banco Central teve de intervir
em 60 das 97 institui¢des financeiras estaduais, que estavam a beira
da faléncia; em 1990, 45,3% dos empréstimos dos bancos estaduais
ndo estavam sendo pagos, em comparacao com cerca de 1,7% dos
empréstimos de institui¢cdes privadas na mesma situacdo (Makler,
2000:46). Apesar de muitos observadores perceberem que a autono-
mia dos estados para usar e abusar de seus bancos prejudicava a
implantacdo de medidas de estabilizagdo econdmica, até 1995 o go-
verno federal sistematicamente socorreu bancos estaduais em troca
de apoio politico no Congresso.

Resumo

Uma caracteristica das relagdes entre o governo federal e os Executi-
vos estaduais no periodo de 1982 a 1994 foi um “federalismo predaté-
rio” (Abrucio, 1997). Estados e municipios se aproveitavam da difi-
culdade ou da relutancia do governo federal em controlar as financas
dos Executivos subfederais. E os 6nus desse federalismo predatoério
atingiram proporg¢des alarmantes: os gastos publicos e a pratica dos
governos estaduais de transferir as dividas decorrentes para a Unido
contribufram para a incapacidade de sucessivos presidentes de con-
ter o déficit fiscal global do pais e domar a inflacdo. Despesas deficita-
rias em todas as esferas de governo foram as principais causas da ins-
tabilidade macroecondmica anterior a introducdo do Plano Real.

ORIGENS E CONSEQUENCIAS DO PLANO REAL

Os politicos ndo deram ouvidos as adverténcias dos economistas até
que Fernando Henrique Cardoso tomou posse como ministro da Fa-
zenda em 1993. A equipe econdmica nomeada pelo ministro foi a pri-
meira a levar a sério a conexao entre inflacdo, estabilidade macroeco-
nomica e desregramento fiscal (em todos os niveis de governo). O Pla-
no Real, portanto, ndo teve como objetivo apenas o “controle” da in-
flagdo (como os planos anteriores, que efetivamente o conseguiram
por um curto prazo), mas também introduzir o equilibrio fiscal nas
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contas dos governos federal, estadual e municipal, e com isso manter
um controle sustentavel da inflagao.

Para dominar a inflagdo no curto prazo, o real foi vinculado ao délar
americano, o que causou uma sobrevalorizagdo da moeda brasileira e
um aumento do valor das importagdes, gerando déficits em conta cor-
rente. Para financiar esse déficit, manter o valor da moeda brasileira e
sustentar um nivel baixo de inflagdo, o governo também se empe-
nhou em atrair investimentos em doélar. Para tanto, o Plano Real exi-
gia taxas internas elevadas de juros. No entanto, o Brasil somente po-
dia atrair investimentos estrangeiros, cumprir seus compromissos
com o FMI e firmar uma credibilidade externa sustentavel no longo
prazo se também reduzisse a divida ptublica. Em outras palavras, o
Plano exigia austeridade fiscal em todas as esferas de governo (Sou-
za, 1999:54).

Para gerar superavits nas contas do governo federal, a equipe econé-
mica instituiu primeiramente o Fundo Social de Emergéncia — FSE,
que desvinculou 20% de uma grande parcela da receita da Unido
constitucionalmente reservada a determinadas despesas, com a fina-
lidade de proporcionar ao governo federal maior liberdade de agao
na aplicagdo dos recursos orcamentarios. A instituicdo do FSE exigia
uma emenda constitucional, porque a Constituigdo de 1988 vinculou
a determinados fins boa parte da receita tributaria. A aprovacao de
uma emenda constitucional exige, no Brasil, uma maioria de 60% dos
membros das duas Casas do Congresso, o que levou Fernando Henri-
que Cardoso a mobilizar apoio parlamentar para esse aspecto essen-
cial do Plano Real. Por essa época (outono de 1993), ja tinham comega-
do as campanhas para as elei¢des presidenciais de outubro de 1994.
Como nao haveria tempo de concluir a implantagdo do Plano Real an-
tes de meados de 1995, o programa econdmico foi inevitavelmente as-
sociado a um candidato comprometido em adoté-lo na futura admi-
nistracgao.

Fernando Henrique Cardoso logo apareceu como 6bvio candidato do
“governo”, de modo que a articulagdo de uma base de apoio parla-
mentar ao FSE e orespaldo a candidatura de FHC se tornaram insepa-
raveis. As dificuldades para fazer o Congresso aprovar o FSE levaram
Fernando Henrique, lider do PSDB, partido de centro-esquerda, a
cortejar os principais politicos do PFL, partido de centro-direita. Alia-
dos a Fernando Henrique e ao PSDB, os lideres do PFL perceberam

812



A Economia Politica da Reforma Macroeconémica no Brasil, 1995-2002

que se o Plano Real conseguisse estabilizar a economia brasileira po-
deria trazer consideravel apoio eleitoral para uma alternativa a can-
didatura oposicionista de Lula, do PT, que naquele momento lidera-
va, por consideravel margem, todas as pesquisas de intengdo de voto
(Dimenstein e Souza, 1994:130). O Congresso aprovou o FSE em feve-
reiro de 1994. Com a aproximagdo da data das elei¢gdes e a entrada em
vigor do Plano Real, a inflagdo comecou a despencar e o nome de Fer-
nando Henrique logo subiu nas pesquisas. Ao fim e ao cabo, Fernan-
do Henrique obteve uma vitéria eleitoral irrefutdvel, ja no primeiro
turno.

O evidente sucesso do Plano Real ndo somente deu um impulso deci-
sivo a eleicao de Fernando Henrique Cardoso, como lhe rendeu nota-
vel apoio popular e parlamentar. E mais: ao contrario do que aconte-
ceu com os outros presidentes apds a redemocratizagdo, o Plano Real
deua FHC poder e legitimidade suficientes para a construgdo de uma
ampla e coesa coalizdo governista, que comandava mais de 70% das
cadeiras nas duas Casas do Legislativo, ao longo de seus dois manda-
tos — feito notavel para qualquer presidente de uma nacao. Alegitimi-
dade de Fernando Henrique e sua ampla coalizao de apoio lhe pro-
porcionaram condigdes para levar a efeito importantes reformas des-
tinadas a produzir estabilidade econémica no longo prazo e criar con-
digoes para o crescimento.

Examino, a seguir, como o Plano Real concedeu a Fernando Henrique
uma vantagem estratégica sobre os Executivos regionais e potenciali-
zou as iniciativas de seu governo para alcangar o equilibrio fiscal nas
contas publicas.

O controle sobre os gastos dos estados e municipios foi uma decorrén-
cia das conseqiiéncias politicas do Plano Real (Sola, Garman e Mar-
ques, 1997; Abrucio e Ferreira Costa, 1998). Domando a inflacdo, o
Plano Real eliminou o “efeito Tanzi” e os governadores ndo puderam
mais contar com a erosdo inflaciondaria para reduzir suas contas; mui-
tos se depararam com folhas de saldrio que comprometiam de 80% a
90% das receitas estaduais, tinham pouco dinheiro para pagar suas
dividas e menos recursos ainda para patrocinar os projetos clientelis-
tas prediletos (Dillinger e Webb, 1999:23). O fato mais importante é
que as altas taxas de juros fizeram subir vertiginosamente os juros co-
brados sobre as dividas dos estados, evidenciando a fragilidade da si-
tuagdo financeira dos governos estaduais (Afonso e Mello, 2000:16).

813



David Samuels

Em resumo, os governos estaduais se viram, pela primeira vez depois
daredemocratizacdo, em uma situacao fiscal insustentavel, o que deu
ao governo federal uma posigao estratégica privilegiada para persua-
dir os governadores a mudarem de comportamento e aceitarem alte-
ragdes nas regras. Fernando Henrique buscou entdo enrijecer as res-
tricdes aos gastos e ao endividamento dos estados e municipios e for-
car a venda ou a reestruturacao dos bancos estaduais (Garman et alii,
2000:40-61). Em outras palavras, o governo FHC utilizou os efeitos do
Plano Real para impedir os governantes dos estados e municipios de
interferirem no equilibrio macroeconémico do pais.

Seguindo a estratégia de andlise usada nas se¢des anteriores, exami-
no a seguir as conseqiiéncias do Plano Real para o gasto ptblico dos
governos e dos bancos estaduais, e para a distribuigao da receita entre
as diferentes esferas governamentais no Brasil.

As Despesas Estaduais

Logo depois que o Plano Real entrou em vigor, em 1995, a situacao fi-
nanceira dos Executivos estaduais comegou a deteriorar-se, tornan-
do-os vulneraveis a pressdes do governo federal. A equipe econémica
de Fernando Henrique tirou partido dessa vantagem para renegociar
as dividas dos estados, arrancar de seus governantes compromissos
concretos com o resgate de suas dividas e impor novas restri¢cdes ao
dispéndio e ao endividamento das futuras administra¢des. A “Lei Ca-
mata”, por exemplo, aprovada em 1995, estipulou que a partir de ja-
neiro de 1999 os estados deveriam limitar suas despesas totais com
pessoal a 60% das receitas correntes liquidas, sob pena de retencdo
dos fundos federais. Quando o governo FHC aceitou refinanciar as
dividas dos estados, em 1997-98, exigiu que eles parassem de emitir
titulos para cobrir suas dividas até que o montante total dos débitos
representasse menos de um ano da receita tributaria. Em junho de
1998, o Conselho Monetario Nacional proibiu ainda os governos esta-
duais de contrair novos empréstimos no exterior.

As restrigdes impostas pela Unido funcionaram: quando o Estado de
Minas Gerais suspendeu o pagamento de sua divida, logo noinicio de
1999, Fernando Henrique bloqueou os repasses federais e confiscou
recursos dos bancos estaduais para cobrir as parcelas ndo pagas, o
que fortaleceu a credibilidade do governo federal. Em maio de 2000
foiaprovada a Lei de Responsabilidade Fiscal - LRF, que buscava aca-
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bar de uma vez por todas com a visdo de que os governos estaduais e
municipais gozam de “restricdes orcamentarias flexiveis” (soft budget
constraints). A LRF determinou limites rigidos de endividamento
para todos os niveis de governo e proibiu expressamente a Unido de
refinanciar futuras dividas de Executivos subfederais. A Lei procu-
rouaindaaumentara “transparéncia da gestdo fiscal” ao exigir que os
governos estaduais e municipais publiquem uma prestagao de contas
dereceitas e despesas, e estabelecer punigdes as autoridades ptblicas
que violem a Lei'. A LRF foi uma das estratégias do governo Fernan-
do Henrique Cardoso para controlar os gastos dos Executivos regio-
nais: embora de 1994 a 1998 as administragdes locais e estaduais te-
nham operado todos os anos com déficits primarios, de 1999 em dian-
te, de modo geral, elas acumularam superavits orcamentarios?.

Os Bancos Estaduais

O governo Fernando Henrique Cardoso também estabeleceu um con-
trole mais rigoroso sobre os bancos estaduais. Desde fins de 1994,
quando interveio nos bancos dos estados do Rio de Janeiro e de Sdo
Paulo, o governo federal sinalizou que néo iria mais salvar bancos fa-
lidos semlevar nada em troca. Apesar da rejeigdo do Congresso a pro-
posta inicial do presidente para resolver a crise dos bancos estaduais,
que obrigou o governo a pagar um preco muito maior por uma solu-
¢do do problema, a administracdo de Fernando Henrique Cardoso
conseguiu por fim intervir e organizar a privatizacdo de quase todos
esses bancos, impedindo com isso um possivel reaparecimento do
problema. Para compensar os governadores pela perda do controle
sobre os bancos estaduais, a Unido refinanciou as dividas dos estados
com seus bancos, os quais também foram transferidos para o governo
federal em condigGes favoraveis (Garman et alii, 2000). Em conse-
quiéncia dessas mudangas, os governos estaduais ndo podem mais
usar as institui¢des bancérias estatais como fontes ilimitadas de em-
préstimos para cobrir gastos deficitarios, e os bancos ndo podem mais
enfraquecer o controle do Banco Central sobre a politica monetaria
nacional.

Uma Recentraliza¢ao Fiscal?

As politicas macroecondmicas instituidas pelo governo FHC néo se
limitaram a acabar com a hiperinflacdo e a conter as prodigalidades
das administragdes estaduais e municipais. O governo também se
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empenhou em gerar superavits orgamentédrios anuais, ainda que ti-
vesse de enfrentar criticas por ndo gastar mais com programas sociais
ou com o desenvolvimento da infra-estrutura do pais. Para tanto,
buscou principalmente aumentar a receita tributdria®, no que foi
bem-sucedido: invertendo a tendéncia predominante no periodo
1980-95, a receita da Unido cresceu no governo FHC, passando de
56,2% para 59,9% da totalidade da receita governamental entre 1995 e
2000, enquanto a parcela dos estados caiu de 27,5% para 25,1% ea dos
municipios, de 16,2% para 15% (Brasil. Ministério da Fazenda, Secre-
taria da Receita Federal, 2001b; 2001c). Esse fato levou alguns obser-
vadores a sugerir que a gestdo de Fernando Henrique Cardoso inver-
teu o sentido da descentralizagdo fiscal (Kugelmas, 2001). Contudo,
esses dados dizem respeito apenas aos niveis relativos da receita, ndo
aos niveis absolutos. Na verdade, em termos absolutos, a receita dos
estados e municipios aumentou durante a década de 90, mas ndo tio
rapidamente quanto a da Unido. Em todas as esferas de governo, a recei-
ta aumentou de 25,2% do PIB em 1991 para 34,2% em 2001 (uma alta
até entdo inédita) (Lavoratti, 2002). Nesse periodo, a receita da Unido
cresceu 37,4% em relacdo ao PIB, a dos estados, 19,2% e a dos munici-
pios, 25,6% (Brasil. Ministério da Fazenda, Secretaria da Receita Fe-
deral, 2001b).

Uma disposigdo constitucional explica a razdo de a receita da Unido
ter crescido mais rapidamente que a dos demais niveis de governo,
dando a impressdo de uma recentraliza¢do. A receita da Unido pode
ser proveniente de “impostos”, de “contribui¢des” ou de uma varie-
dade de taxas e multas. Segundo a Constituicdo de 1988, se a receita
tributdria do governo federal aumentar, as transferéncias para as
subunidades federativas também devem aumentar. Mas a Unido nao
tem de repartir com estados e municipios a receita proveniente de
contribuigdes, ao contrario da receita tributaria. A parcela relativa da
receita da Unido aumentou porque o governo federal dispds-se cons-
cientemente a elevar muito mais a arrecadacgdo de contribui¢des do
que adosimpostos. As contribui¢des passaram de 27,2% da receita da
Unidoem 1990 a 46,7 % em 2001 (idem, 2001a). Isto €, o governo federal
conseguiu elevar sua parcela relativa da receita — e cumprir suas me-
tas de superavits anuais —devido, em grande parte, ao crescimento da
arrecadagdo de “contribui¢des”, e ndo por reduzir suas transferéncias
para governos estaduais e municipais ou porque a receita destes te-
nha diminuido em termos absolutos.
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Resumindo: as conseqjiiéncias politicas das medidas econdmicas ado-
tadas por Fernando Henrique Cardoso permitiram-lhe recuperar o
controle sobre as finangas dos estados e municipios e eliminar muitos
incentivos politicos contraproducentes que eram estimulados pelas
institui¢des federativas brasileiras (Abrucio e Ferreira Costa, 1998;
Afonso e Mello, 2000; Montero, 2001). Ademais, o governo usou com
asttcia os instrumentos de que dispunha para incrementar sua recei-
ta. Na verdade, essas mudancgas ndo constituem uma recentralizacao
politica, mas a restauragdo de um Poder Executivo coeso na politica
brasileira, como contrapeso necessario as institui¢des federativas na-
cionais (Samuels e Mainwaring, 2004). Seja como for, essa combina-
cdo de medidas atacou as razdes essenciais do caos econdmico anteri-
or e serviu de alicerce para a estabilidade macroecondmica durante a
maior parte dos dois mandatos do presidente Fernando Henrique
Cardoso.

Os Custos do Plano Real

A despeito de suas realizagdes, o governo de Fernando Henrique teve
de pagar um prego para “limpar a drea”, um prego que as futuras ad-
ministragdes federais terdo de continuar pagando. A préxima secdo
examina o “outro lado” do sucesso da gestao FHC, discute como suas
politicas acabaram criando uma “camisa-de-forga fiscal” para a eco-
nomia brasileira e avalia as chances de futuros governos realizarem
novas reformas politicas.

TOMA-LA-DA-CA: NEGOCIANDO O FSE EM TROCA DAS DIVIDAS DOS
ESTADOS

A gestdao FHC conseguiu deter a interferéncia das administragdes es-
taduais e municipais na estabilidade da economia nacional, mas para
isso o governo federal teve de arcar com uma parte desproporcional
dos custos. Em troca do apoio dos governadores ao FSE, que ajudou a
aprova-lo no Congresso, o governo federal concordou em assumir as
dividas dos estados e refinanciar os débitos dos bancos estaduais
numa escala ainda maior do que foi feito anteriormente. No inicio de
2002, a Unido ja assumira R$ 297,7 bilhdes de dividas dos estados, re-
presentando aproximadamente 25% do PIB nacional (Brasil. Ministé-
rio da Fazenda, Secretaria do Tesouro Nacional, 2002a). Embora os es-
tados tivessem de comprometer parte das receitas para pagar suas di-
vidas, na realidade uma boa parte dos custos ficava com a Unido, que
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oferecia taxas de juros abaixo do mercado e prazos longos de amorti-
zagdo. O subsidio direto da Unido aos estados foi estimado entre US$
32bilhdes e US$ 46 bilhoes (em valores de 1977) (Rigolon e Giambiagi,
1998:15). Este subsidio reduziu o montante da divida dos estados ao
mesmo tempo que elevou a divida da Unido, impondo restri¢des ao
orcamento do governo federal por um futuro indeterminado.

O Custo Total

A tentativa de sanar as finangas dos estados foi somente um aspecto
da politica fiscal do governo Fernando Henrique Cardoso. De modo
geral, as medidas entdo adotadas contribuiram para elevar a relagdo
da divida com o PIB brasileiro, de 28% em 1994 para 56% em 2001
(Brasil. Ministério da Fazenda, Secretaria do Tesouro Nacional,
2002a). O aumento total foi de R$ 563,2 bilhoes. A Tabela 1 detalha as
origens da divida acumulada durante o governo FHC.

Mais da metade do aumento da divida ptiblica mobilidria do pais pro-
veio da reestruturagao e refinanciamento das dividas dos estados e
municipios*. Algumas fontes ndo tém relagdo direta com o Plano Real
ou com as negociagdes envolvidas em sua aprovacao. Por exemplo,
R$ 128,2 bilhdes devem-se ao reconhecimento de dividas acumuladas
por bancos e 6rgdos federais ndo contabilizadas durante anos. Outros
R$ 45,2 bilhdes correspondem a subsidios e isengdes fiscais concedi-
dos pelo governo federal — por exemplo, através da Lei Kandir, que
visa promover a competitividade das exportagdes brasileiras isentan-
do-as do pagamento de ICMS estadual. Isso pode ser vantajoso para
as exportagdes, mas o fato é que a Lei custou muito caro a Unido, por-
que os governos estaduais sdo reembolsados pela receita que deixam
de arrecadar.

A Tabela 1 indica que o governo abateu R$ 76,1 bilhdes da divida com
0s superavits orgamentarios anuais obtidos desde 1999, ao que se
acrescentaram R$ 58,9 bilhoes provenientes das privatizagdes®. Esses
ganhos impediram um crescimento ainda maior da divida publica,
mas é preciso olhar esses valores com cautela: os “ganhos” nao igua-
lam os aumentos da divida gerados pela politica cambial e de juros do
préprio governo, que foram responsaveis por um acréscimo de R$
182,2 bilhdes no endividamento total.
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Tabela 1
Crescimento da Divida Mobiliaria Federal no Brasil (1995-2002)
Origem da Divida ou Crédito Valor
(em bilhdes de reais)

Estoque da divida em 1994 60,7
Refinanciamento das dividas dos estados e municipios e

dos bancos estaduais 297,7
Titulos emitidos pelo Tesouro Nacional para facilitar a

rolagem 44,9
Impacto das flutuagdes do cambio 72,8
Impacto das taxas de juros nominais 109,4
Reconhecimento de dividas ndo contabilizadas (total) 128,2

Banco do Brasil 25,5

PROEF 39,8

SFH 14,6
Outros 48,2
Incentivos fiscais e subsidios (total) 45,2

Lei Kandir 24,0

Reforma agraria 54

Subsidios diretos as exportagdes 4,5

Outros 11,3
Privatizagdes (valor abatido da divida) (58,9)
Superavits primarios (abatidos da divida) (76,1)
Total (em 31/12/2001) 623,9

Fonte: Brasil. Ministério da Fazenda, Secretaria do Tesouro Nacional (2002d).

O governo manteve um patamar elevado de taxa de juros para afastar
omedo de uma volta da inflagdo e também para atrair investidores es-
trangeiros. Contudo, a taxa de juros determina o montante de juros
sobre a divida que o governo paga todos os anos (e certamente tam-
bém interfere no conjunto da economia). Os pagamentos de juros au-
mentaram anualmente desde que o Plano Real entrou em vigor. O
Brasil destina atualmente 8% do seu PIB ao pagamento de juros, qua-
se trés vezes mais que a média de outros paises latino-americanos
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(2,6%). Outros 20,5% de todas as despesas governamentais corres-
pondem a pagamentos de juros, duas vezes a média do restante da
Ameérica Latina (10,9%) (International Monetary Fund, 2002). Quanto
ao impacto das flutuacdes cambiais, a desvalorizacdo do real elevou
ainda mais a divida na segunda gestdao de Fernando Henrique Cardo-
so, depois que o governo resolveu abandonar a paridade com o délar,
em janeiro de 1999. A divida brasileira aumenta quando o real perde
valor em relagdo ao délar, porque uma parte dela deve ser paga em
dolares e ndo em reais.

Em muitos outros paises a relagao divida/PIB é semelhante a do Bra-
sil, s6 que aqui essa proporgdo é mais problematica, uma vez que 80%
da divida estd vinculada ao valor do délar ou a taxa interna bésica de
juros, e também porque os titulos ptublicos tém, em média, prazos de
vencimento mais curtos. Esses fatores deixam o Brasil numa situacao
especialmente vulneravel aos acontecimentos internacionais e a pos-
siveis problemas de financiamento de curto prazo (Batista, 2002).
Dessa maneira, criou-se um circulo vicioso: para manter o real em ni-
veis estaveis, conter a inflagdo e atrair investimentos em délar, o go-
verno precisa fixar taxas elevadas de juros; isso aumenta a divida, o
que, por sua vez, reduz a confianga no real e, em conseqiiéncia, dimi-
nui a atratividade de investir délares no Brasil. O resultado é uma
pressdo maior para a desvalorizacdo do real, o que acaba fazendo
crescer o nivel da divida.

Em suma, o crescimento da relacdao divida/PIB no Brasil durante a
gestdo de Fernando Henrique Cardoso nédo foi uma conseqiiéncia do
desregramento dos gastos puiblicos, mas da propria politica de juros e
de cambio do seu governo, e decorreu dos esforgos para sanar as fi-
nangas da Unido e dos estados e municipios. Ao contrario do que se
poderia esperar, embora a responsabilidade fiscal fosse um objetivo
basico do Plano Real, as politicas do governo federal provocaram a
explosdo da divida publica. E o que é mais grave, certos obstaculos
politicos impediram o governo de obter mais vitérias na gestao da po-
litica fiscal, conforme examino nas préximas sec¢oes. Pressdes prove-
nientes principalmente dos governos dos estados e dos municipios li-
mitaram o alcance da centraliza¢do da receita ptiblica na gestao FHC,
e os proprios objetivos do governo federal impediram a tentativa de
realizar uma ampla reforma fiscal que poderia estimular o crescimen-
to econémico no longo prazo.
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As Limitagdes da Reforma (1): Os Governos Estaduais e
Municipais Nao Podem Perder Receitas

Apesar de o Plano Real estar centrado no aumento da capacidade do
governo brasileiro para formular e levar a cabo seus objetivos, a ges-
tdo FHC nao impds de pronto o Plano Real ou algum de seus aspectos
as demais unidades da Federagdo. A implantacdo do Plano Real en-
volveu extensas negociagdes entre governos, bem como entre o Exe-
cutivo e o Legislativo. O governo federal realmente conseguiu seu
importante objetivo de restringir a interferéncia dos Executivos sub-
federais na gestdo macroecondmica do pais, mas apesar de Fernando
Henrique ter tido a intengdo inicial de cortar as transferéncias fiscais
para essas regides, sua administragdo ndo conseguiu fazé-lo. Além de
subsidiar as dividas locais e estaduais para obter a aprovacdo do FSE,
Fernando Henrique também teve de aceitar que os Executivos regio-
nais ndo recebessem menos recursos na forma de repasses federais do
que tinham recebido em 1993. Assim, embora o FSE “liberasse” até
20% da arrecadagdo da Unido das vinculagdes determinadas pela
Constituigdo, o governo federal ndo cortou suas transferéncias na
mesma proporgao.

Em dezembro de 1993, o governo propos que o FSE “desvinculasse”
15% de toda a receita da Unido, inclusive a receita a ser transferida para os
estados e municipios conforme determina a Constituicido. Governadores,
prefeitos e até membros da coalizdo parlamentar do presidente se
opuseram a proposta, e partidos da base aliada do governo obstrui-
ram uma votagdo do projeto em janeiro de 1994. Em razdo disso, o go-
verno propds trés medidas: (a) um aumento das aliquotas do imposto
de renda; (b) que 5,6% de toda a arrecadacdo do imposto de renda e
100% da receita proveniente do imposto de renda dos servidores pu-
blicos federais deixassem de ser incluidos no célculo do montante a
ser transferido para estados e municipios (sem o FSE, a Constituigao
determina que toda a arrecadagdo do imposto de renda seja consoli-
dada e que as subunidades federativas recebam cerca de 45% do to-
tal); (c) como compensagdo pela ndo “liberagdo” pura e simples de
15% da arrecadagdo total do imposto de renda, o governo propos que
o FSE liberasse até 20% das demais receitas do governo. O Congresso
aprovou a proposta um més depois e promulgou o Fundo Social de
Emergéncia (Motta, 1997; Landim, 1999).
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Entretanto, o projeto ndo reduziu em 5,6% as transferéncias para esta-
dos emunicipios —esse nimero corresponde a porcentagem estimada
do aumento da receita do imposto de renda decorrente da elevagdo
dasaliquotas da tabela. Isto é, com o aumento da tabela, estados e mu-
nicipios somente teriam de renunciar a 5,6% de sua parcela futura do
imposto de renda, mais a receita do imposto dos funcionarios publi-
cos federais. Mesmo com essas concessdes, estados e municipios aca-
baram recebendo mais transferéncias da Unido depois da implanta-
¢do do Plano Real. J4 observei que a receita de impostos, em todas as
esferas de governo, aumentou muito em relagdo ao PIB durante os
dois mandatos de Fernando Henrique Cardoso, principalmente o im-
posto de renda das pessoas fisicas, que passou de 2,61% para 4,01%
do PIB entre 1994 e 2001 (Brasil. Ministério da Fazenda, Secretaria da
Receita Federal, 2001a), devido ao aumento geral da tabela e a estraté-
gia de permitir a mudanca de uma faixa de renda ou de salario para
uma aliquota mais alta por efeito da inflagdo, com o que mais brasilei-
ros tiveram de pagar imposto de renda. A conseqtiéncia de tudoisso é
que as transferéncias constitucionais para estados e municipios au-
mentaram 124% em valores reais entre 1994 e 2001. Nesse mesmo pe-
riodo, o PIB real cresceu apenas 18,2% (Brasil. Ministério da Fazenda,
Secretaria do Tesouro Nacional, 2002b; 2002c¢).

Apesar de todo o prestigio do presidente e da ampla coalizdo que o
apoiava, o governo federal ndo pode simplesmente impor sua vonta-
de na area tributaria: teve de negociar o Plano Real com o Congresso
e, em conseqiiéncia, precisou ceder as pressdes dos governadores e
prefeitos, que defenderam ardorosamente no Legislativo os interes-
ses fiscais de suas regides. Por sua natureza especial, o FSE atribuiu
aos legisladores uma consideravel margem de manobra para defen-
der seus interesses, revelando em que medida o éxito do Plano Real
dependeu das negociagdes entre o Executivo e o Legislativo. O Plano
Real distinguiu-se dos programas anteriores de reforma econémica
no Brasil em dois aspectos essenciais: por descartar a estratégia de de-
pender exclusivamente de decretos presidenciais e por adotar uma
combinacao de decretos e emendas constitucionais. Dessa forma, Fer-
nando Henrique Cardoso comprometeu muito mais o Legislativo no
processo de estabilizagdo da economia. Obter apoio do Congresso a
uma emenda constitucional é muito dificil no Brasil: os presidentes
tém de negociar, fazer concessoes e oferecer compensagdes pessoais
para conseguir aprova-la.
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Contudo, a natureza peculiar da emenda constitucional que criou o
FSE permitiu um comprometimento ainda maior do Legislativo.
Quando se observa a aprovagdo de uma emenda constitucional em
determinado pais, geralmente pensamos que os politicos optaram
por uma alteragao permanente de um dispositivo politico fundamen-
tal. Entretanto, a emenda constitucional que instituiu o FSE é de outra
natureza: ela contém uma cldusula de vigéncia limitada, que ja expi-
rou e foi renovada por trés vezes (em 1955, 1997, 1999), devendo expi-
rar novamente em dezembro de 2003. Isso ajuda a explicar por que o
Congresso aceitou de inicio o FSE: porque ndo era e ndo é uma refor-
ma permanente das relagdes fiscais entre esferas de governo.

A clausula de vigéncia limitada significa ndo s6 que os presidentes
tém de negociar a aprovacao original do Fundo a um custo substanci-
al (os subsidios as dividas e a garantia de manutengao dos niveis das
transferéncias federais), mas também que deveriam voltar a negociar
periodicamente a aprovagdo da mesma lei. Dessa forma, estados e
municipios ganhavam novas oportunidades de obter vantagens adi-
cionais em troca do apoio ao programa macroecondmico do governo,
e, naturalmente, o presidente tem de fazer mais concessdes do que se
a emenda tivesse sido permanente desde o comego.

Toda vez que o prazo de vigéncia do FSE se aproximou do limite de
expirar, Fernando Henrique teve de oferecer incentivos aos membros
do Congresso para renovar a lei, e esses incentivos sempre incluiram
fundos adicionais para os Executivos regionais. No ano 2000, por
exemplo, todos os dispositivos do FSE que diziam respeito as transfe-
réncias do imposto de renda para estados e municipios ja tinham sido
completamente removidos (Samuels, 2003:186-188).

Embora os futuros presidentes nao tenham garantia alguma de que o
Congresso ira prorrogar o Fundo indefinidamente, a divida do pais
permanecera até ser paga. O governo Fernando Henrique Cardoso ja-
mais conseguiu realizar seus grandes objetivos — inverter de modo
permanente a descentralizagdo fiscal e desvincular permanentemen-
te as receitas das transferéncias constitucionais para os estados e mu-
nicipios. O Congresso sempre rejeitou essa mudanca e se utilizou da
clausula de vigéncia limitada para arrancar concessdes que pudes-
sem beneficiar os estados e municipios. Tais concessdes, junto com a
assuncao das dividas dos estados, ilustram como os interesses dos
Executivos subfederais condicionaram o espectro de opgdes do go-
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verno FHC, mesmo quando este mais reivindicava autonomia politi-
ca. Os futuros governos provavelmente continuardo a depender do
Congresso para manter programas de estabilizagdo econdmica.

As Limita¢oes da Reforma (2): O Fracasso da Reforma Tributaria

As medidas macroeconémicas do governo FHC néo tiveram apenas
um custo fiscal direto. A politica fiscal do governo impediu, ademais,
que se fizessem reformas mais amplas em outras dreas, especialmente
no sistema tributario brasileiro®. Reforma tributaria pode significar
muitas coisas. No Brasil, os esfor¢os concentraram-se no aperfeigoa-
mento da “qualidade” da tributagdo, na reducao do chamado “custo
Brasil”, que torna os produtos brasileiros menos competitivos. Algu-
mas metas especificas da reforma fiscal incluem a eliminagédo de im-
postos cumulativos, a ampliacdo da base tributéria, a redugdo do nu-
mero de impostos, a criacdo de incentivos para aumentar a receita, o
fim dos incentivos (isengdes fiscais) estaduais para atrair investimen-
tos industriais e a mudanga do modo de tributagdo da produgdo e do
consumo’.

Desde antes da posse de Fernando Henrique Cardoso havia no Brasil
um amplo e forte apoio a reforma fiscal. Os economistas concorda-
vam que esta iria melhorar a eficiéncia e atrair investimentos. Ainda
na funcdo de ministro da Fazenda, Fernando Henrique dizia que o
pais necessitava urgentemente de uma reforma fiscal e durante sua
campanha para presidente da Reptblica declarou que ela seria uma
prioridade de seu governo; depois de empossado, repetiu inimeras
vezes essa declaracdo (Veja, 31/1/2001:42-43). Durante a década de
90, circularam no Congresso mais de sessenta projetos de reforma fis-
cal, sugerindo um grande interesse dos parlamentares nesse assunto
(Azevedo e Melo, 1997:81). As principais associagdes empresariais do
pais também fizeram intenso lobby em favor da reforma tanto no Le-
gislativo quanto no Executivo (Confederagao Nacional da Inddtstria,
2000). O préprio Fernando Henrique enviou ao Congresso um projeto
de reforma fiscal sete meses apds sua posse (Proposta de Emenda
Constitucional n¢ 175). Entretanto, apesar da aparente convergéncia
de pensamentos e interesses, e ao contrario de outros importantes
projetos de reformas que lograram aprovacgao, a reforma fiscal ampla
ndo prosperou durante os dois mandatos de Fernando Henrique Car-
doso. Uma explicagdo dessa inércia esta na relutancia do governo em
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alterar um sistema que, apesar de oneroso e ineficiente, ajudou-o are-
alizar suas metas fiscais.

Toda reforma fiscal, especialmente num pais com um sistema tdo
complexo como o do Brasil, implica um alto grau de incerteza sobre
os fluxos futuros da receita (Ascher, 1989). Por esse motivo, muito em-
bora a maioria dos atores seja, em principio, favordvel a reforma, tam-
bém receia que os modelos de projecdo dos economistas estejam erra-
dos e que eles venham a perder receita. Assim, apesar de afirmar re-
petidas vezes que a reforma fiscal era uma alta prioridade de seu go-
verno, a principal prioridade de Fernando Henrique Cardoso foi sus-
tentar o Plano Real, o que exigiu o conservadorismo fiscal: ja que a re-
ceita vinha aumentando regularmente, o governo posicionou-se, por
instinto, a favor da manutengao do status quo e jamais empenhou os
recursos politicos necessarios a aprovagao de seu préprio projeto.

Acima de tudo, as normas constitucionais foram responsaveis pela
estratégia de FHC de opor-se a reforma. Todos os projetos de reforma
fiscal implicavam a redugdo ou extingdo das chamadas “contribui-
¢oes”, devido a uma suposta ineficiéncia econémica®. No entanto, o
governo precisa da receita das contribuigdes para gerar superavits or-
camentdrios. Se as contribui¢des fossem transformadas em impostos,
o governo teria de enfrentar um principio fundamental do federalis-
mo brasileiro estabelecido na Constituicdo de 1988: a partilha da re-
ceita tributdria com os estados e municipios. Assim, as normas consti-
tucionais que permitem ao governo arrecadar toda a receita das con-
tribuigdes, mas o obrigam a dividir a receita proveniente de impostos,
deixaram o governo FHC entre a cruz e a caldeirinha no tocante a re-
forma fiscal: se as contribui¢des prejudicavam o crescimento econo-
mico no longo prazo, eram essenciais para a estabilidade da econo-
mia no curto prazo. O governo optou por evitar o que, de sua perspec-
tiva, parecia ser a pior conseqiiéncia do sistema de distribuigao de re-
ceita do Brasil — a reparticdo da receita tributaria —, e escolheu ficar
com o que lhe parecia ser um sistema menos pior e lhe permitia ndo s6
cumprir suas obrigagdes internacionais como também sustentar seu
programa macroecondmico. O desejo de evitar os efeitos das institui-
¢oes de partilha da receita obrigou-o a essa escolha estratégica’.

O Brasil precisa superar a visdo de que suas instituigdes estimulam a
ineficiéncia econdmica para poder gerar investimentos e aumentar a
competitividade internacional dos seus produtos. A reforma fiscal te-
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ria ajudado nesse sentido. Entretanto, a despeito das repetidas decla-
racdes do presidente da Reptblica, da atuacdo de congressistas
bem-intencionados e do pesado lobby empresarial, a reforma fiscal
ndo avangou muito durante o governo de Fernando Henrique Cardo-
so. Arigor, a perspectiva de uma ampla reforma fiscal parecia menos
provavel ao final da gestdo FHC do que no comeco: a dependéncia
crescente do governo federal em relagao as “contribui¢des” levou-o a
interessar-se menos pela reforma, e a eliminagdo de outros mecanis-
mos de politica industrial (por meio da privatizagao dos bancos esta-
duais e outros 6rgdaos governamentais, bem como das limita¢oes im-
postas aos niveis de endividamento dos estados) induziu os governa-
dores a relutarem em abrir mdo do poder de manipular impostos es-
taduais (ainda que o poder de conceder isengdes tributarias como ins-
trumento para atrair investimentos tenha custado aos estados uma
perda de no minimo US$ 9 bilhdes no inicio da década de 90) (Abru-
cio, 1998:233).

Resumo

Aanalise das negociagdes politicas realizadas para a aprovagao e ma-
nutengdo do Plano Real mostra que o governo Fernando Henrique
Cardoso pagou um alto preco por seus éxitos, nao fez tudo o que que-
ria, e que suas escolhas politicas exacerbaram o problema fiscal brasi-
leiro, assim como criaram obstaculos a reformas profundas em outras
areas. Em primeiro lugar, o governo concordou em subsidiar as divi-
das dos estados e municipios porque nao tinha outra saida para man-
ter a credibilidade de todo seu esforco de estabilizacao da economia.
Em segundo, embora tivessem realizado outros objetivos, as politicas
de cambio e de juros do governo também contribuiram para o cresci-
mento da divida, enfraquecendo, contraditoriamente, os principios
doPlano Real. Em terceiro, Fernando Henrique ndo pdde introduzir o
Plano Real sem negociar seus pontos essenciais com o Congresso,
onde os representantes dos governos locais e estaduais exigiam com-
pensacdo por terem abdicado de elementos fundamentais da autono-
mia contraproducente que haviam conquistado durante a transi¢do
paraademocracia. Em quarto lugar, o governo negociou o projeto ori-
ginal para o FSE de forma que os estados e municipios ndo perdessem
receita (na realidade, eles acabaram ganhando). O caréter “tempora-
rio” dos principais pontos da politica de estabiliza¢do implica que os
futuros governos terdo de ser tao habilidosos na negociagao com o
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Congresso quanto Fernando Henrique se quiserem manter a estabili-
dade macroecondmica. Finalmente, a estratégia escolhida pelo go-
verno impediu o avanco de reformas indispensdveis em outras dreas,
especialmente a reforma tributaria. Essas escolhas ndo implicam que
o Brasil se encaminha para uma crise do tipo argentino, mas é preciso
estar atento as suas conseqiiéncias politicas e econdmicas. O cresci-
mento da divida brasileira impde ao governo federal um pesado 6nus
que vai restringir a gama de opgdes politicas de que poderdo dispor
os futuros governos para solucionar novos problemas.

CONCLUSAO

O esforco do governo FHC em eliminar os problemas fiscais brasilei-
ros foi bem-sucedido. O Plano Real encurralou a inflagdo e deu ao go-
verno federal flexibilidade suficiente para gerar superavits orcamen-
tarios; além disso, as conseqiiéncias econémicas do Plano puseram os
Executivos regionais numa posi¢ao mais fragil, o que permitiu ao go-
verno federal negociar controles fiscais mais estritos sobre as financas
dos estados e municipios. Os avangos mais significativos talvez te-
nham ocorrido na disciplina fiscal dos Executivos subfederais: o go-
verno FHC conseguiu resolver muitos problemas originarios do pe-
riodo 1985-1994. De modo especial, a Lei de Responsabilidade Fiscal
instituiu uma série de mecanismos de controle da divida e das finan-
cas dos Executivos regionais e impds sangdes a futuros abusos.

O governo FHC também conseguiu aumentar de modo notavel a ca-
pacidade do governo federal para gerar receita tributaria, alcangando
niveis de arrecadacdo recordes. Aumentos da base tributaria, novos
impostos, melhora da eficiéncia administrativa e crescimento econd-
mico lento mas constante —tudoisso ajudou a incrementar a arrecada-
¢do da Unido. O governo empenhou-se ainda em tornar a divida bra-
sileira mais manejavel, apesar de seu aumento. Sobretudo durante o
segundo mandato de FHC, o Tesouro e o Banco Central esforcaram-se
para alongar os prazos de resgate dos titulos da divida brasileira, o
quereduz a pressdo didria sobre as contas do governo. Em 1994, o pra-
zo médio de resgate dos titulos da divida interna era de dois meses,
mas no final de 2002 estimava-se que somente 27% de toda a divida ti-
nha prazos de resgate inferiores a doze meses (Nassif, 2002:67).

Entretanto, esse esfor¢o também demonstrou a extensao dos proble-
mas fiscais remanescentes. Embora a situagdo do Brasil ao final do se-
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gundo mandato de Fernando Henrique Cardoso ndo fosse tao dificil
quanto a da Argentina antes do colapso de sua economia, em fins de
2001 (entre outros motivos, porque a moeda brasileira é flutuante, a
divida ndo é integralmente em doélares, e as receitas tributarias vém
crescendo e nao caindo), o nivel dos investimentos continuou baixo,
porque os investidores temem que a divida do pais acabe se tornando
inadministrdvel e que por isso um futuro governo seja obrigado a de-
clarar uma moratéria implicita ou explicita. Em outras palavras, o
éxito do governo FHC em algumas frentes significou, necessariamen-
te, a criacdo de problemas em outras frentes. Gostaria de refletir um
pouco sobre os futuros problemas.

O Brasil assinou um acordo com o FMI em outubro de 1998 que tinha
duas metas fiscais: um superavit primario superior a 3% do PIB a par-
tir de 1999 e uma redugao da relacdo divida/PIB de 50-53% para
46,5% no final de 2001. O primeiro objetivo foi alcangado a um custo
social elevadissimo — esse dinheiro poderia ter sido gasto em educa-
¢do, saude, desenvolvimento da infra-estrutura ou outros programas
sociais. A politica fiscal do governo FHC também onerou os contribu-
intes e a indtistria —uma carga tributaria pesada ndo atrai investimen-
tos e torna os produtos brasileiros menos competitivos no mercado
internacional. Entretanto, os futuros governos terdo de sustentar essa
politica apenas para manter a divida estavel (O Estado de S. Paulo,
10/6/2002, p. B4). Se ndo mantiverem superavits orcamentarios, a di-
vida podera expandir-se, tendo como resultado um aumento da pres-
sdo sobre o real e, conseqiientemente, uma elevagdo dos precos e das
taxas de juros, o que acabaria perpetuando ou mesmo agravando o
circulo vicioso da divida.

E importante notar que a gestao FHC gerou superavits primarios sem
manter controle sobre as despesas anuais; isto €, o superavit baseou-se
mais no crescimento da receita do que em cortes no orcamento. Esse
fato sublinha a distancia entre a retérica da “austeridade fiscal”, da
“responsabilidade fiscal”, e a “realidade fiscal” na gestao orcamenta-
ria do governo. A divida ndo s cresceu vertiginosamente como hou-
ve um aumento considerdvel do gasto governamental em todas as
areas: 6% anuais em média, enquanto o PIB cresceu apenas 2,4% ao
ano. Os gastos publicos ndo financeiros do governo passaram de
16,5% do PIB em 1994 para uma estimativa de 21,8% em 2002 (O Esta-
dodeS. Paulo,14/4/2002, p. A4). Emais: as despesas com amortizagdo
da divida e pagamento de juros aumentaram de modo ainda mais
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acelerado, e em todas as areas os gastos com pessoal e com investi-
mentos cresceram bem mais rapido que o PIB (Nassif, 2002:67).

O governo nédo tinha como controlar seu gasto. O FSE ajudou a mani-
pular a distribuicao relativa da receita dentro do orgamento, mas ndo
podia ajudar o governo a reduzir o nivel absoluto do gasto publico. Ha
davidas sobre se uma futura administragao sera realmente capaz de
cortar gastos de modo substancial, principalmente porque apenas
uma pequena parcela do or¢amento pode ser cortada a cada ano. Em
2001, aproximadamente 75% do orgamento anual foi gasto com sala-
rios, aposentadorias e transferéncias diretas para individuos, rubri-
cas em que ndo cabe veto presidencial (O Estado de S. Paulo,
10/6/2002, p. B4). O total dessas despesas vinculadas chegou a quase
51% do or¢camento em 1987 (Nassif, 2002:47). O crescimento da receita
vinculada foi uma conseqiiéncia, entre outras coisas, da expansdo da
burocracia (especialmente na década de 80) e dos aumentos dos salé-
rios dos servidores ptblicos (de 1995 a 2001 os gastos com pessoal no
Executivo subiram 80,9%) (O Estado de S. Paulo, 18/5/2002, p. A2).
Dos 25% restantes do orcamento, a Constituicao vincula 40% (isto é,
10% do orgamento global) a satde. Portanto, o presidente ndo pode
recorrer aos seus poderes constitucionais para obter superavits fis-
cais. Os cortes de gastos terdo de ser realizados mediante reformas
sistematicas que o governo FHC nao fez ou que foram deturpadas
quando tentou fazé-las, como areforma administrativa e areforma da
previdéncia do setor publico (Melo, 2001). Pode-se prever que as
questoes fiscais ainda ocupardo uma posicao de destaque na agenda
politica de futuros governos.

A gestdo macroecondmica, baseada no Plano Real, foi o maior éxito
do governo de Fernando Henrique Cardoso. Contudo, o sucesso ndo
foi completo. Os ganhos obtidos pelo governo federal custaram mui-
to caro, principalmente pelo incremento dos encargos de uma divida
que ainda impora por muito tempo restri¢des ao manejo flexivel do
orcamento publico e as opgdes de politica dos futuros presidentes. As
proprias politicas de cdmbio e de juros adotadas pelo governo FHC li-
mitaram essa flexibilidade em outras dreas e deixaram o Brasil mais
vulneravel as oscilagbes financeiras internacionais. Por fim, elemen-
tos fundamentais das politicas macroecondmicas continuam a de-
pender de negociagdes pacificas entre Executivo e Legislativo. Os de-
safios a estabilidade macroeconémica do Brasil continuam a locali-
zar-se na area da politica fiscal. As medidas tomadas pelo governo de
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Fernando Henrique Cardoso consolidaram os problemas no plano fe-
deral, revelando toda a extensdo das perdas, mas nédo livraram o pais
do dano causado por governos anteriores.

(Versao definitiva em outubro de 2003)

NOTAS

1. Apesar de restringir a autonomia das subunidades federativas, os governadores
foram favoraveis a Lei de Responsabilidade Fiscal. O fato de esta ter levado apenas
um ano para ser aprovada no Congresso é um indicador da pequena oposigdo ao
projeto. Os governadores nao se opuseram a LRF pois o governo federal ja tinha re-
solvido seus problemas fiscais em 1999, e porque a lei deixa claras as condi¢des em
que eles podem demitir funcionarios ou reduzir os saldrios dos servidores esta-
duais. Apés aadocao do Plano Real e o controle da inflagdo, os governadores ja nao
tinham motivos para usar o governo estadual como programa de emprego e passa-
ram a relutar mais na concessdo de aumentos salariais, porque podiam ficar semre-
cursos para investir em obras publicas. Mais informacoes sobre a LRF encon-
tram-se em Mendes (1999), Afonso e Mello (2000), Cavalcanti e Quadros (2000), Ko-
pits, Jiménez e Manoel (2000).

2. O crescimento da receita tributaria nos estados e municipios ajudou (além do au-
mento das transferéncias do governo federal), principalmente o da receita do
ICMS. Detalhes em Nassif (2002: 45-46).

3. O governo também estimulou os Executivos regionais a aumentarem a eficiéncia
de seus sistemas tributarios e a buscarem elevar suas receitas, em vez de ficarem na
dependéncia exclusiva das transferéncias federais.

4. O momento em que se deu a solugdo da crise da divida dos estados foi decisivo: o
custo para o governo federal aumentou muito porque a operacao somente foi con-
cluida depois que a politica de juros altos do préprio governo ja inflacionara enor-
memente o valor das dividas dos estados. Isso poderia ter sido evitado, mas com
certeza elevou sobremaneira o dnus do governo federal.

5. Asprivatizagdes também ajudaram a reduzir as pressdes sobre os or¢amentos esta-
duais (e a eleger varios governadores em 1998): os estados ficaram com cerca de
US$ 34,7 bilhdes provenientes das privatizagdes entre 1996 e 2001 (Nassif, 2002: 51).
No entanto, assim como no plano federal, restaram poucas empresas e 6rgaos de re-
levo para vender.

6. A extensdo da reforma administrativa também foi limitada pelas politicas fiscais
do governo (Bressan, 2002).

7. Um detalhamento das propostas de reforma tributaria e fiscal encontra-se, entre
outros, em Afonso et alii (1998) e Lima (1999).
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8. O FMI, por exemplo, acha que a Contribuigdo Proviséria sobre Movimentacao Fi-
nanceira — CPMF é uma das formas menos eficientes de tributagdo em todo o mun-
do. Cf. “Fundo Vé Riscos na Manutengdao do CPMF”, O Estado de S. Paulo,
18/6/2001, p. B4.

9. Setores empresariais dos estados e municipios também foram veementemente con-
trarios a reforma fiscal, e sua influéncia contribuiu para o fracasso das propostas de
ampla reforma. Veja em Samuels (2003, cap. 9).
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ABSTRACT
The Economic Policy of Macroeconomic Reform in Brazil, 1995-2002

This article examines the successes and limits of the macroeconomic and
fiscal reforms under the Fernando Henrique Cardoso Administration in
Brazil. The author begins by studying factors that contributed to
macroeconomic difficulties prior to 1995, then proceeds to examine how the
Real Plan enabled the Cardoso Administration to control interference by State
Governors in the national economy. The article then describes how former
President Cardoso’s policies generated the current “fiscal straitjacket” in
Brazil, and concludes by discussing how the Cardoso government’s legacy
may continue to constrain action by future Brazilian Administrations.

Key words: Cardoso administration; Real Plan; macroeconomic reform;
Brazil

RESUME
L’Economie Politique de la Réforme Macroéconomique au Brésil,
1995-2002

Dans cet article, on examine les succes et les limites des réformes
macroéconomiques et fiscales du gouvernement sous la présidence de
Fernando Henrique Cardoso. On analyse d'abord les facteurs responsables
des difficultés macroéconomiques avant 1995, ainsi que la facon dont le Plan
Real a permis au gouvernement FHC de controler I'ingérence des exécutifs
régionaux dans1'économie nationale. Ensuite on voit comment les politiques
de président ont créé le “carcan fiscal” o1 se trouve actuellement le Brésil et
montre que la gestion écoulée pourra restreindre l'action des gouvernements
brésiliens a venir.
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