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Reeleicao elevaria risco de crise fiscal

Nilson Teixeiralndependentemente do resultado da elei¢cao, hd uma crenga de que o proximo
governo tera de promover ajuste fiscal significativo para evitar deterioracao das contas publicas,
apods a divida bruta alcancar 82,5% do PIB em julho, com pagamento de juros de 8,7% do PIB e
déficit nominal de 9,3% do PIB.A campanha do presidente Lula argumenta que o PLOA de 2027 da
continuidade ao ajuste iniciado em 2023. O programa “Diretrizes para o Programa de Transformacao
do Brasil" classifica as medidas do atual mandato como uma “profunda reorganizacao fiscal”. O
PLOA de 2027 projeta superavit primario de RS 18,6 bilhoes, 0,13% do PIB, muito aquém dos mais
de 2% do PIB necessarios para estabilizar a divida publica. Essa previsao tomou-se ainda mais
questionavel apos o reajuste do Bolsa Familia, que elevara os gastos em cerca de RS 22 bilhdes em
2027, o Desenrola 3, que criara despesa primaria de até RS 15 bilhdes, a proibicdo das bets, que
reduzira receitas previstas em cerca de RS 10 bilhdes, e outros programas eleitoreiros instituidos
recentemente. O governo podera rever outras receitas e despesas, mas o resultado dependera ainda
mais de hipdteses favoraveis e remanejamentos.O cumprimento das atuais metas esta longe de
solucionar o desequilibrio fiscal. As indicacdes sdo de que um novo governo Lula mantera a
estratégia incremental. O documento afirma que “manteremos o novo arcabouco fiscal" e preveé
melhoria do resultado com o maior crescimento, controle dos gastos, eficiéncia, justica tributaria e
combate a privilégios. Nao hd, porém, proposta de ajuste das principais despesas obrigatorias.Uma
das medidas defendidas é o corte adicional de gastos tributarios, estimados no PLOA em 3% do PIB.
A campanha menciona corte linear de 5% a 10%, com exceg¢des como o Simples e a Zona Franca de
Manaus, e revisoes anuais. A proposta é pouco crivel pois nao consta do PLOA, trata igualmente
beneficios com efeitos diferentes e nao houve, nos ultimos anos, diagndsticos oficiais sobre as
renuncias.Uma das causas do forte crescimento das despesas obrigatorias € a politica de aumento
real do salario-minimo (SM). O programa propde sua continuidade, com o PLOA incorporando novo
ganho real. A politica pode ser defendida como forma de repassar aos trabalhadores de menor renda
parte do crescimento real da economia. O problema surge, porém, quando o mesmo parametro
corrige beneficios cuja finalidade poderia ser preservada com atualizacdo inflaciondaria.Essa questao
aparece sobretudo no BPC e na Presidéncia. No BPC, o programa nao sugere mudangas
significativas nem sua desvinculagao do SM. Uma nova reforma previdenciaria seria necessaria para
conter a expansao dos gastos, mas o documento nao propoe rever a vinculacdo do piso ao SM, a
idade minima, a equiparacao de regras entre homens e mulheres ou as normas da aposentadoria
rural. As propostas de aumento do acesso, modernizacao dos servigos, novas formas de contribuicao
e combate a fraudes sdo insuficientes para conter a expansao do déficit previdencidrio.No Bolsa
Familia, o reajuste de 15% recompde a inflagdo desde 2023, elevando as despesas nos proximos
anos. O programa propoe ampliar a protecao social e preservar o Bolsa Familia, com énfase na
integracao de cadastros e eliminagdao de pagamentos indevidos. Essas medidas melhorariam a
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focalizacdo, mas nao produziriam economia substancial.0 mesmo raciocinio vale para outros
programas. O abono salarial poderia ter critérios mais restritos, mas sua eliminagdao ndo aparece no
programa. Reformas no MEI e no Simples para reduzir o custo das rentncias e as distorgoes
também nao estdo entre as prioridades. Ao contrario, o governo encaminhou proposta para ampliar
o limite de faturamento do MEI e permitir dois empregados.Uma reforma administrativa com forte
viés fiscal também ndo aparece. O programa trata da modernizacao, digitalizacao e reorganizacao
administrativa, mas associa essas iniciativas a valorizagdo dos servidores e a negociagao
permanente. Nao ha proposta de reduzir saldrios iniciais, tomar as progressoes mais graduais ou
conter a expansao da folha. Medidas dessa natureza enfrentariam grande resisténcia dos servidores
e, a luz do programa, parecem improvaveis nos proximos quatro anos no caso de reelei¢ao.O
combate aos supersaldrios seria outra frente de contencao dos gastos, mas o programa nao
apresenta proposta. O STF estabeleceu novos limites para verbas adicionais da magistratura e do
Ministério Publico, mas a controvérsia sobre pagamentos acima do teto permanece.Também nao ha
indicacOes de reducao substancial das emendas parlamentares. O programa critica sua expansao,
baixa transparéncia e perda de capacidade de planejamento do Executivo, mas nao propoe reduzir
seus valores. Como os limites e a atualizacao de emendas impositivas sao definidos por regras
legais, um congelamento permanente exigiria novas leis. Um governo sem maioria dificilmente
comecaria o mandato enfrentando o Congresso nesse tema.Também parece improvavel conter os
pisos da saude e da educagdo. O programa aponta no sentido contrario, ao propor expansao do
ensino em tempo integral, cumprimento do novo Plano Nacional de Educagcao e ampliagao de
diversos servicos do SUS. Quando muito, o governo incorporara despesas adicionais nesses pisos.A
retomada de processos de privatizacao tampouco aparece como estratégia. Lula ja afirmou que os
Correios nao serao privatizados, e sim recuperados. O programa valoriza as concessoes no atual
mandato e prevé novas atuagoes na infraestrutura.O programa apresenta o préximo mandato como
continuidade das politicas adotadas desde 2023. A estratégia combina manutencdo do arcabouco,
corte de beneficios tributarios, medidas de arrecadacao, fiscalizagdo e esforcos para limitar o
crescimento de gastos, sem reformas expressivas nas despesas obrigatérias. Essa conclusao é
reforcada pelas declaragoes de Lula de que a divida publica nao o preocupa e de que o crescimento
ajudard a reduzir a relagao divida/PIB. Uma mudanca mais profimda parece depender de forte recuo
dos precos dos ativos.Em suma, o programa de campanha ndo sustenta a expectativa de ajuste
fiscal. Assim, a divida publica continuaria crescendo significativamente no caso da reeleicao do
presidente Lula. Nesse ambiente, a probabilidade de crise fiscal nos préoximos anos aumentaria
muito, ainda mais se o pais enfrentar mais uma recessao prolongada.Lula ja disse que a divida
publica ndo o preocupa e que o crescimento ajudara a reduzir a relagao divida/PIBNilson Teixeira.
Ph.D. em economia, escreve quinzenalmente neste espaco
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Opiniao

Reeleicao elevaria risco de crise fiscal

Nilson Teixeira

ndependentemente  do

resultado da eleicao, ha

uma crenga de que o pra-

ximo governo tera de
promover ajuste fiscal significa-
tivo para evitar deterioracio das
contas piblicas, apds a divida
bruta alcancar 82,5% do PIB em
julho, com pagamento de juros
de 8,7% do PIB e déficit nominal
de 9,3% do PIB.

A campanha do presidente Lula
argumenta que o FLOA de 2027 di
continuidade ao ajuste iniciado
em 2023. O programa “Diretrizes
para o Programa de Transforma-
¢ao do Brasil” classifica as medidas
do atual mandato como uma “pro-
funda reorganizacio fiscal”. O
PLOA de 2027 projeta superdvit
primdrio de RS 18,6 bilhoes, 0,13%
do PIB, muito aquém dos mais de
2% doPIB necessarios paraestabili-
zar a divida pablica. Essa previsao
tornou-se ainda mais questionavel
apds o reajuste do Bolsa Familia,
que elevard os gastos em cerca de
RS 22 bilhdes em 2027, 0 Desenro-
la 3, que criard despesa primiria
de até RS 15 bilhdes, a proibigao
das bets, que reduzird receitas pre-
vistas em cerca de R$ 10 bilhoes, e
outros programas eleitoreiros ins-

tituidos recentemente. O governo
poderd rever outras receitas e des-
pesas, mas o resultado dependerd
ainda mais de hipiteses favoraveis
eremanejamentos.

O cumprimento das atuais me-
tas estd longe de solucionar o dese-
quilibrio fiscal. As indicaces sdo
de que um novo governo Lula
manterd a estratégia incremental
O documento afirma que “mante-
remos o novo arcabouco fiscal” e
prevé melhoria do resultado com
0 maior crescimento, controle dos
gastos, eficiéncia, justica tributiria
e combate a privilégios. Nao ha,
porém, proposta de ajuste das
principais despesas obrigatorias.

Umadas medidas defendidas é o
corte adicional de gastos tributa-
rios, estimados no PLOA em 3% do
PIB. A campanha menciona corte
linear de 5% a 10%, com excecoes
como o Simples e a Zona Franca de
Manaus, e revisdes anuais. A pro-
posta  pouco crivel, pois nao cons-
tado PLOA, trata igualmente bene-
ficios com efeitos diferentes e nio
houve, nos iltimos anos, diagnds-
ticos oficiais sobre as reniincias.

Uma das causas do forte cresci-
mento das despesas obrigatdrias
€ a politica de aumento real do
saldrio-minimo (SM). O progra-
ma propoe sua continuidade,
com o PLOA incorporando novo
ganho real. A politica pode ser
defendida como forma de repas-
sar aos trabalhadores de menor
renda parte do crescimento real
da economia. O problema surge,
porém, quando o mesmo para-
metro corrige beneficios cuja fi-
nalidade poderia ser preservada
com atualizacio inflaciondria.

Essa questao aparece sobretu-

do no BPC e na Previdéncia. No
BPC, 0 programa nio sugere mu-
dancas significativas nem sua
desvinculagio do SM. Uma nova
reforma previdenciiria seria ne-
cessdria para conter a expansio
dos gastos, mas o documento
ndo propde rever avinculagio do
piso aoc SM, a idade minima, a
equiparacao de regras entre ho-
mens e mulheres ou as normas
da aposentadoria rural. As pro-
postas de aumento do acesso,
modernizacio dos servicos, no-
vas formas de contribuicao e
combate a fraudes sao insufi-
cientes para conter a expansio
do déficit previdenciario.

No Bolsa Familia, o reajuste de
15% recompde a inflacio desde
2023, elevando as despesas nos
praximos anos. O programa pro-
poe ampliar a protecao social e
preservar o Bolsa Familia, com én-
fase na integragio de cadastros e
eliminacio de pagamentos indevi-
dos. Essas medidas melhorariam a
focalizagio, mas nao produziriam
economia substancial.

0 mesmo raciocinio vale para
outros programas. O abono sala-
rial poderia ter critérios mais res-
tritos, mas sua eliminacio nao
aparece no programa. Reformas
no MEl e no Simples para reduziro
custo das renlincias e as distorcoes
também nao estao entre as priori-
dades. Ao contririo, o governo en-
caminhou proposta para ampliar
o limite de faturamento do MEI e
permitir dois empregados.

Uma reforma administrativa
com forte viés fiscal também nio
aparece. O programa trata da mo-
dernizacio, digitalizacao e reorga-
nizacio administrativa, mas asso-

cia essas iniciativas i valorizacio
dos servidores e 3 negociacio per-
manente. Nio hi proposta de re-
duzir salirios iniciais, tornar as
progressoes mais graduais ou con-
ter a expansio da folha. Medidas
dessa natureza enfrentariam gran-
de resisténcia dos servidores e, &
luz do programa, parecem impro-
viveis nos proximos quatro anos
nocaso de reeleigao.

Lula ja disse que a divida
piiblicando o preocupa
e que o crescimento
ajudari areduzira
relacio divida/PIB

0 combate aos supersaldrios
seria outra frente de contengio
dos gastos, mas o programa nao
apresenta proposta. O STF esta-
beleceu novos limites para ver-
bas adicionais da magistratura e
do Ministério Piiblico, mas a con-
trovérsia sobre pagamentos aci-
ma do teto permanece.

Também ndo hi indicactes de
reducdo substancial das emendas
parlamentares. O programa critica
sua expansao, baixa transparéncia
e perda de capacidade de planeja-
mento do Executivo, mas nao pro-
poe reduzir seus valores. Como os
limites e a atualizacao de emendas
impositivas sdo definidos por re-
gras legais, um congelamento per-
manente exigiria novas leis. Um
governo sem maioria dificilmente
comecaria 0 mandato enfrentan-
doo Congresso nesse tema.

Também parece improvivel
conter os pisos da satide e da edu-
cagao. O programa aponta no sen-

tido contrdrio, ao propor expans
sio do ensino em tempo integral,
cumprimento do novo Flano Na-
cional de Educacao eampliacio de
diversos servicos do SUS. Quando
muito, o governo incorporara des-
pesas adicionais nesses pisos.

A retomada de processos de
privatizacio tampouco aparece
comao estratégia. Lula ja afirmou
que os Correios nao serdo privati-
zados, e sim recuperados. O pro-
grama valoriza as concessdes no
atual mandato e prevé novas
atuacoes na infraestrutura.

() programa apresenta o proxi-
mo mandato como continuidade
das politicas adotadas desde 2023.
Aestratégia combina manutengio
do arcabouco, corte de beneficios
tributirios, medidas de arrecada-
cao, fiscalizacio e esforcos para li-
mitaro crescimento de gastos, sem
reformas expressivas nas despesas
obrigatdrias. Essa conclusio é re-
forcada pelas declaragdes de Lula
de que adivida piiblica ndo o preo-
cupa e de que o crescimento ajuda-
rd a reduzir a relagio divida/PIB.
Uma mudanca mais profunda pa-
rece depender de forte recuo dos
precos dos ativos.

Em suma, o programa de
campanha nao sustenta a expec-
tativa de ajuste fiscal. Assim, a
divida piblica continuaria cres-
cendo significativamente no ca-
so da reelei¢io do presidente Lu-
la. Nesse ambiente, a probabili-
dade de crise fiscal nos prixi-
MOs anos aumentaria muito,
ainda mais se o pais enfrentar
mais uma recessio prolongada.

Nilson Teixeira , Fh.D.em economia,
escrove quinzenalmente neste espago.
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