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Desafio fiscal nos proximos anos
nao é apenas para o governo federal
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Em recente artigo publicado pelo
Banco Mundial, intitulado “Is a glo-
bal recession imminent?”, pesquisa-
dores da institui¢io avaliam o cendrio
macroeconémico e discutem possi-
veis trajetdrias para a economia mun-
dial nos préximos anos. Para isso, os
autores tracam paralelos e apontam
diferencas na conducdo das politicas
monetdria e fiscal nas recessoes glo-
bais ocorridas a partir da década de 70
(1975, 1982, 1991, 2009 e 2020).!

As repercussoes a frente ainda sio
incertas, mas o estudo tenta tragar trés
possiveis cendrios para a economia
mundial. Nas simulacoes realizadas,
partindo de trés conjuntos de pre-
missas distintos, em todos os cendrios
hd uma importante desaceleragio da
economia mundial,> com importantes
repercussoes para economias emergen-
tes, como o Brasil, em fun¢io da pers-
pectiva de queda na demanda externa,
redugio no prego das commodities e
aperto nas condigoes financeiras.

Esse progndstico para a economia
brasileira nio é novo,’> mas refor¢a a
visao de maiores desafios para a con-
ducio da politica econdmica, espe-
cialmente para a politica fiscal nos
préximos anos. De fato, apesar dos
recentes resultados fiscais positivos
para o governo geral, as discussoes so-
bre a sustentabilidade desses resulta-
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dos e a necessidade de uma revisio es-
trutural do arcabouco fiscal brasileiro
vém dominando o debate publico e
de especialistas sobre o tema.*

Em meio a esse cendrio prospectivo
complexo para a economia e a politica
fiscal brasileira, nos parece importan-
te reforcar a necessidade de um olhar
atento também para a situagio fiscal
de estados e municipios. Nos tltimos
2 anos esses entes observaram um ce-
ndrio atipico que contribuiu positiva-
mente para as suas financas (grifico
1), mas esses resultados também niao
devem ser encarados como fruto de
alguma mudanga estrutural.

O gréfico 1 apresenta a evolugio
do superdvit primdrio para estados e
municipios a partir da 6tica abaixo da
linha, elaborada pelo Banco Central.
Entre 2007 e 2020 ¢é possivel ver com
clareza a tendéncia de queda do resul-
tado primdrio relativo ao PIB, com
um periodo de relativa estabilidade
entre 2015 e meados de 2020. A par-
tir do final de 2020, um movimen-
to extraordindrio eleva de maneira
considerdvel o balanco entre receitas
e despesas primdrias desses entes, le-
vando o superdvit de uma média de
0,1% do PIB entre 2015 ¢ 2019 para
1,4% em abril de 2022.

Esse movimento acompanha de
perto a trajetéria do Imposto sobre a
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Circulagio de Mercadorias e Servigos
(ICMS), principal fonte de receita
dos estados e cuja arrecadagio ¢ re-
partida com municipios. A excecio
do periodo recente, a tendéncia de
perda de participagio em relacio ao
PIB também ¢ clara, como reflexo
da perda de participagao da industria
e do comércio (gréficos 2 e 3). Jun-
tos, inddstria e comércio compdem a
principal base tributdria do ICMS.

O que explicaria entao o desem-
penho recente? A resposta ¢ clara.
Considerando que nao houve ne-
nhum aumento significativo de car-
ga tributdria nos dltimos anos, nem
tampouco avangos reais nos princi-
pais setores que compdem a base tri-
butiria do ICMS — como deixa claro
o grifico 3 —, trata-se de um feno-
meno exclusivo de pregos impactan-
do a arrecadagio nominal.

O grafico 4 apresenta a variacio de
precos para a cesta de bens e servigos
consumidas e contabilizadas no PIB
— conhecido como deflator do PIB —
para os setores mais relevantes para a
arrecadagio de ICMS, assim como a
varia¢do de pregos do setor de servi-
cos e do préprio PIB.

E possivel observar que a partir de
2021 hd uma significativa mudanga
no comportamento dos pregos re-
lativos da inddstria e comércio, que



Grafico 1 Estados e municipios - resultado primario
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Fonte: Banco Central. Elaboragao prépria.

variaram 3,3 e 3,9 vezes a média ob-
servada entre 2015 e 2019 (respecti-
vamente de 5,5% e 5,7%). O mesmo
fendmeno nio é observado no setor
de servicos ¢ apenas em menor medi-
da no PIB, como reflexo nos aumen-
tos de pregos em alguns setores.
Ainda sobre as receitas, além do
choque de precos positivo para a ar-
recadacio de ICMS, deve-se levar em
conta também o aumento das transfe-
réncias federais, uma vez que a arreca-
dagio federal passa pela mesma con-
juntura favordvel. As transferéncias do
FPE’ e do FPM,® por exemplo, avan-
garam, juntas, 24,6% em termos reais
em 2021, na comparagio com 2019.
Considerando apenas os sete primei-
ros meses do ano, em 2022 o avanco
real em relacio a 2019 foi de 29,3%.
Entre 2015 e 2019, a média de cresci-
mento real foi de apenas 1,9%.

Pelo lado das despesas, o principal
fator de ajuste foi o comando fede-
ral contido na Lei Complementar n®
173, de 2020, que impediu o avan-
¢o das despesas com pessoal como
contrapartida ao auxilio federal no
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contexto da pandemia, valendo para
2020 e 2021. Vale mencionar tam-
bém a redugio de despesas discricio-
ndrias, cujo ajuste jd vinha ocorrendo
nos anos anteriores a 2020.

Diante desses fatores, os entes sub-
nacionais apresentaram uma impor-
tante melhora do resultado primdrio,
assim como conseguiram acumular cai-

xa para fazer frente a obrigagoes futuras
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ou ampliar investimentos.” Contudo,
como buscou-se esclarecer aqui, essa
melhora nos resultados fiscais recentes
possui natureza conjuntural e nio es-
trutural. A tendéncia é que a variagio
de pregos da base tributdria do princi-
pal imposto estadual e as transferéncias
constitucionais federais “regressem 2
normalidade”, voltando ao patamar de
crescimento anterior a 2020.

Grafico 2 Arrecadacao nominal de ICMS
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Fontes: Confaz, Banco Central e IBGE. Elaboragéo prépria.
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Gréfico 3 Participacao de industria + comércio no PIB
PIB a precos de 1995,acumulado em 12 meses
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Fontes: Confaz, Banco Central e IBGE. Elaboragdo prdpria.

Nas despesas, o mais provavel ¢é
que passemos a ver o velho conheci-
do “efeito Tanzi as avessas”, no qual a
inflacio beneficia as contas publicas
no curto prazo pelo fato de as recei-
tas serem mais indexadas do que os
gastos. No entanto, no momento se-
guinte, quando as despesas sofrem o

mesmo ajuste inflaciondrio, a ilusio

de melhora das contas ¢ dissipada.
Assim, ainda que os estados devam
fazer a sua parte, em um contexto de
inflacio acumulada em 14,6% desde
janeiro de 2021, elevagdo recente da
taxa bdsica de juros e despesas com
investimentos defasadas, ¢ dificil crer
que ndo haja um importante aumen-

to das despesas nos proximos anos.

Grafico 4 Deflator implicito do PIB
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Portanto, ao apoiar a aprovagio Lei
Complementar n® 194, que criou um
limite (entre 17% e 18%) para a ali-
quota de ICMS sobre combustiveis,
energia elétrica, comunicagoes e trans-
porte coletivo, na tentativa de conter a
escalada dos pregos, o governo federal
atacou um problema de ordem tempo-
rdria com uma medida permanente.

A situacio nada confortivel das
contas publicas sob um olhar estrutu-
ral — conforme mostrado nos graficos 1
e 3 — foi adicionada a redugio das ali-
quotas de forma brusca, permanente e
unilateral dos dois principais setores de
arrecadacio do ICMS: combustiveis e
energia elétrica. Dessa forma, a LC 194
contribuird para a redu¢io da folga de
caixa acumulada pelas unidades federa-
tivas jd no segundo semestre de 2022,
assim como ird deteriorar ainda mais
a tendéncia historica de perda de base
tributdria evidenciada pelo processo de
desindustrializagio no pais.

Tendo em vista o quadro desafia-
dor que se desenha a frente, deve-se
adicionar aos desafios fiscais do go-
verno federal as dificuldades estrutu-
rais que permeiam as contas de esta-

dos e municipios.

'As recessOes sao definidas por eles como a
queda no PIB global per capita entre 2 anos.

2Em apenas um dos cendrios haveria uma re-
cessdo econdmica global em 2023, com queda
de 0,4% do PIB per capita.

3\ler, por exemplo, as ultimas edi¢dées do Bole-
tim Macro do FGV/IBRE.

*https://bit.ly/356Lsdu;https://bit.ly/3iajbpo;
https://bit.ly/3MunvOz.

SFundo de Participacao dos Estados.
SFundo de Participagdo dos Municipios.

’Ainda assim, é digna de nota a rigidez orca-
mentdria existente no pais. Em artigo na edicao
de agosto desta revista, José Roberto Afonso e
Vilma Pinto mostram que apenas 31% dos re-
cursos em caixa nos estados ndo seriam vincu-
lados. Disponivel em: https://bit.ly/3piWH94.



