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Pandemia, Resposta
Emergencial e os Riscos da

Austeridade Fiscal no Brasil.

Rodrigo Octavio Orair!

Resumo:

O fendbmeno da pandemia da Covid-19
impressiona nao somente pela rapidez da
disseminacgao global da doenca e pela se-
veridade da tripla crise que a acompanhou
(sanitaria, social e econdmica), mas tam-
bém por ter desencadeado respostas fis-
cais rapidas e sem precedentes por parte
de inumeros paises. No Brasil, nao foi dife-
rente.

Se isso é verdade, o que se pode afirmar
em termos de sua originalidade quando
comparada ao que ocorreu nos demais pa-
ises do mundo? A avaliagdo faz uso de um
esquema analitico, inspirado na analise da
OCDE (2020), que caracteriza o enfrenta-
mento a pandemia em quatro etapas, cada
uma com caracteristicas préprias de politi-
ca fiscal, e que reflete uma légica causal na
qual o desdobrar dos acontecimentos vai
levando a mudancas no escopo das agoes.

Pode-se, entdo, concluir que a resposta
emergencial brasileira foi bem-sucedida?
Nao necessariamente. A analise de cara-
ter preliminar baseia-se em correlagées
que sugerem que o0s paises de pior éxito no
controle da disseminag¢do da doenca aca-
baram sofrendo as maiores perdas do pro-
duto, e, por sua vez, esse mesmo insuces-
so acabou exigindo pacotes fiscais mais

amplos para conter e mitigar os impactos
da pandemia. Infelizmente, o Brasil ndo fu-
giu muito dessas inter-relagdes. O pais se
mostrou ineficaz no controle da pandemia,
situando-se entre os poucos com mais de
mil mortes por milhdo de habitantes, e ve-
rificou uma forte crise econémica e um pa-
cote fiscal relativamente elevado.

Nesse interim, estd em curso uma série
de reflexdes em torno da politica macro-
econOmica mais geral e da politica fiscal
mais especifica na era pds-pandemia. Um
exemplo é a renovada énfase sobre o pa-
pel do ativismo da politica fiscal na estabi-
lizagado do ciclo econémico, diante do atual
contexto de taxas de juros muito baixas e
afrouxamento monetario que restringe o
espaco de acdo da politica monetaria, as-
sim como na promocdo do crescimento
inclusivo e sustentavel. Outra reflexao im-
portante se refere as fontes potenciais de
arrecadacao e aos desafios-chave da tri-
butacéo relacionados a readequacgao das
fontes de financiamento e do desenho da
protecao social, a tributagcdo da economia
digital, ao resgate da progressividade tribu-
taria e ao suporte as estratégias de transi-
¢ao para uma economia de baixo carbono.

Palavras-Chaves: Pandemia, Politica
Fiscal, Resposta Emergencial, Pés-Pande-
mia, Brasil.

1 Técnico de planejamento e pesquisa na Diretoria de Estudos e Politicas Sociais (Disoc) do Ipea. E-mail: <rodrigo.

orair@ipea.gov.br>.
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1. Apresentacao

O fendbmeno da pandemia da Covid-19
impressiona ndao somente pela rapidez
da disseminacdo global da doenca e pela
severidade da tripla crise que a acompa-
nhou (sanitaria, social e econdmica), mas
também por ter desencadeado respostas
fiscais rapidas e sem precedentes por par-
te de iniUmeros paises. No Brasil, ndo foi
diferente.

Em tempo recorde, o pais aprovou um
conjunto de mudancas legislativas que
suspenderam a vigéncia das regras fiscais
e constituiram um “orgamento de guerra”
capacitado para responder com agilida-
de as pressoes fiscais de enfrentamento a
pandemia. O resultado foi uma flexibiliza-
cao fiscal sem paralelos do ponto de vista
da histdria fiscal do pais e que sera analisa-
da na préxima secao.

Se isso é verdade, o que se pode afirmar
em termos de sua originalidade quando
comparada ao que ocorreu nos demais pai-
ses do mundo? Para responder esse ques-
tionamento, a terceira secao discute as
caracteristicas gerais das respostas emer-
genciais dos paises, ao passo que a quarta
secdo avancga para avaliar as semelhancas
e idiossincrasias da experiéncia brasileira.

A avaliagéo faz uso de um esquema ana-
litico, inspirado na analise da OCDE (2020),
que caracteriza o enfrentamento a pan-
demia em quatro etapas, cada uma com
caracteristicas préprias de politica fiscal,
e que reflete uma légica causal na qual o
desdobrar dos acontecimentos vai levando
a mudangas no escopo das agdes. Ante-
cipando as principais conclusoes, a ava-
liacdo mostra que a resposta emergencial
no Brasil guarda semelhancas com as ex-
periéncias das economias avangadas tanto
em termos de tamanho quanto de escopo
das acdes.

Pode-se, entao, concluir que a resposta
emergencial brasileira foi bem-sucedida?
Nao necessariamente. Essa é a pergunta

orientadora da quinta sec¢do do texto, que
avalia o desempenho comparativo dos pai-
ses em termos de incidéncia de mortes
causadas pela Covid-19, de perda relativa
do produto e de tamanho do pacote fiscal.
A analise de carater preliminar baseia-se
em correlagdes que sugerem que 0s pai-
ses de pior éxito no controle da dissemi-
nacao da doengca acabaram sofrendo as
maiores perdas do produto, e, por sua vez,
esse mesmo insucesso acabou exigindo
pacotes fiscais mais amplos para conter
e mitigar os impactos da pandemia. Infe-
lizmente, o Brasil ndo fugiu muito dessas
inter-relagdes. O pais se mostrou ineficaz
no controle da pandemia, situando-se en-
tre os poucos com mais de mil mortes por
milhdo de habitantes, e verificou uma forte
crise econdmica e um pacote fiscal relati-
vamente elevado.

Ao final, na sexta secao, o texto tece con-
sideragdes sobre a politica fiscal na era
pds-pandemia e adverte que as principais
semelhancgas da experiéncia brasileira po-
dem ficar circunscritas as etapas iniciais da
resposta emergencial. Para a etapa seguin-
te, pdés-controle da pandemia, inUmeros
paises ja anunciaram ou estdo anunciando
pacotes de estimulo fiscal para favorecer
a recuperagao econOmica e o alcance de
objetivos estratégicos de médio e longo
prazos, enquanto o Brasil parece apostar
na estratégia de que sera possivel superar
a crise social e econémica prescindindo
desse tipo de pacote fiscal.

2. A flexibilizacao fiscal sem
precedentes de 2020

Em 2020, o regime fiscal brasileiro pas-
sou por uma flexibilizacdo sem preceden-
tes. A flexibilizacdo criou espago fiscal
para acomodar um pacote amplo de a¢des
emergenciais, com os propdsitos de conter
a disseminagdo da sindrome respiratdria
aguda causada pelo novo coronavirus (Co-
vid-19) e mitigar os impactos da tripla crise
(sanitaria, econdmica e social) que acom-
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panhou a pandemia. Resumidamente, o
atual arcabouco fiscal do governo central
é composto por trés principais regras, des-
critas a seguir.

1. Regra de Ouro, que restringe o volume
das despesas correntes, por meio da
vedacéao a realizacao de operagdes de
crédito que excedam as despesas de
capital, estabelecida no art. 167, inci-
so Ill, da Constituicdo Federal de 1988
(CF/1988).

2. Regra de Primario, que imp0e a neces-
sidade de se contingenciar despesas,
por meio da limitagdo de empenhos
e movimentagdes financeiras, com o
propdsito de cumprir a meta de resul-
tado primario fixada na Lei de Dire-
trizes Orgcamentarias (LDO), em con-
formidade com os dispositivos da Lei
Complementar n° 101/2000, a Lei de
Responsabilidade Fiscal (LRF).

3. Novo Regime Fiscal, fixado pela Emen-
da Constitucional n° 95/2016, conver-
tida nos arts. 107 a 114 do Ato das Dis-
posicdes Constitucionais Transitdrias
(ADCT) da CF/1988, que fixou um teto
congelado em termos reais para as
despesas primarias para vigorar pelo
periodo de duas décadas, de 2017 a
2036.2

Em tese, as trés regras convergem no
sentido de dificultar a atuagao anticiclica
da politica fiscal. Tanto a Regra de Ouro
quanto a Regra de Primario se caracteri-
zam por um viés pro-ciclico. Os periodos
recessivos ou de crises econdmicas estao
vinculados a frustagcdes nas estimativas
de arrecadacgéao e, por conseguinte, a am-
pliagdes nao previstas nas necessidades
de financiamento do governo. Isso impode
a necessidade de se promover contingen-
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ciamentos das despesas, que asseguram o
cumprimento das metas fiscais nesses mo-
mentos de maior dificuldade econémica. O
Novo Regime Fiscal, por sua vez, nao possuli
uma clausula de escape explicita para ser
acionada nos momentos de crise econémi-
ca, como é o mais comum entre as princi-
pais experiéncias de regras de despesas ao
redor do mundo. O teto de gastos é fixado
no mesmo valor independentemente das
fases do ciclo econdémico.

Na pratica, entretanto, o constrangimento
a atuacdo anticiclica da politica fiscal pode
ser contornado pelo recurso a brechas ou
mudancas legislativas. Esse foi o caminho
percorrido em 2020 para viabilizar uma
flexibilizagdo sem precedentes no regime
fiscal brasileiro. A primeira das brechas na
legislacdo é uma clausula de escape da
Regra de Primario, prevista no art. 65 da
LRF, que dispensa a necessidade de cum-
primento da meta fiscal em caso de decre-
tacdo do estado de calamidade publica. A
segunda brecha é uma excepcionalidade
do Novo Regime Fiscal, expressa no sexto
paragrafo do art. 107 do ADCT, que exclui
do teto de gastos os créditos extraordina-
rios que sejam abertos para atender des-
pesas imprevisiveis e urgentes, como as
decorrentes de guerra, comogao interna ou
calamidade publica. Para se aproveitar dos
dois dispositivos, o governo enviou ao Con-
gresso Nacional, na data de 18 de margo
de 2020, o pedido de reconhecimento de
estado de calamidade em razdo de emer-
géncia de saude publica de importancia
internacional decorrente da pandemia. O
reconhecimento ocorreu dois dias depois,
por meio do Decreto Legislativo n° 6/2020.

A partir de entdo, o Poder Executivo edi-
tou sucessivas medidas provisérias para
abertura de créditos extraordinarios refe-

2 . O teto tomou como referéncia inicial o total das despesas pagas em 2016, que é corrigido anualmente pela
variacdo do indice Nacional de Precos ao Consumidor Amplo (IPCA) acumulada em doze meses até junho do ano
anterior ao ano-exercicio. A partir do décimo ano de vigéncia, o presidente da Republica pode propor uma alteragédo
no método de corregéo do teto de gastos, via projeto de lei complementar e, no méximo, uma vez a cada mandato.
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rentes as despesas de enfrentamento da
pandemia, totalizando um volume de des-
pesas autorizadas de R$ 603,9 bilhoes em
2020. Adicionalmente, o Congresso Nacio-
nal se mobilizou em tempo recorde para
aprovar a Emenda Constitucional n° 106,
de 7 de maio de 2020, instituindo um re-
gime extraordinario fiscal, financeiro e de
contratagcdes para enfrentamento de cala-
midade publica. De maneira sintética, o re-
gime extraordindrio dispensou a Unidao do
cumprimento da Regra de Ouro e de uma
série de requisitos legais para aumento
de despesas ou beneficios tributarios em
acdes de enfrentamento a calamidade.

As medidas legislativas levadas a cabo
desde marco de 2020 tiveram duas princi-
pais consequéncias em termos de flexibili-
zagao do arcabouco fiscal vigente no pais.
A primeira foi a suspensao das regras fis-
cais, que permitiu que o governo descum-

prisse a Regra de Ouro e a Regra de Prima-
rio sem sofrer qualquer sancao legal. Como
se pode observar na tabela 1, os dados or-
camentarios do governo central mostram
uma margem de insuficiéncia da Regra de
Ouro de R$ 346,4 bilhdes e um deficit pri-
mario de R$ 745,3 bilhdes, que é aproxima-
damente cinco vezes o valor da meta de R$
124, bilhodes.

Por sua vez, a regra do Novo Regime Fis-
cal foi cumprida com uma margem de folga
de R$ 52,2 bilhdes. Esse cumprimento foi
facilitado pelo deslocamento do orgamen-
to para as despesas executadas a partir de
créditos extraordinarios que estao fora do
teto de gastos. Mesmo a unica das trés re-
gras formalmente em vigor em 2020 deixou
de ser restritiva, devido ao deslocamento
de despesas que abriu espaco fiscal dentro
do teto de gastos.?

3 . O maior exemplo é o espaco fiscal criado pelo Programa Bolsa Familia, que teve despesas executadas de R$
7,6 bilhdes no primeiro trimestre do ano e quase nulas no restante do ano, pelo simples fato de os beneficidrios te-
rem aberto mao do programa em favor de montantes mais generosos do Auxilio Emergencial que estd fora do teto.
Para remediar esse efeito, o Tribunal de Contas da Unido (TCU) recomendou ao Ministério da Economia (Acérdao
2026/2020) que cancelasse as dotagdes orgamentarias ou direcionasse o espaco fiscal para custeio de despesas
de enfrentamento a pandemia. O direcionamento foi apenas parcial e validado somente para os quatro ultimos

meses de 2020.



Tabela 1
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Margens de cumprimento das regras fiscais (2017-2021)

(Valores nominais em R$ bilhdo)

Regrasfiscais 20177 2018 2019 | 2020 2021

| Margem da regra de ouro [I.1 - 1.2]

1.1 Despesas de capital

1.2 Operacgoes de crédito

1.3 Crédito aprovado

Il Margem de resultado primario [I1.2 - 11.1]
1.1 Meta de resultado primario

1.2 Resultado primario

11.2.1 Receitas primarias

11.2.2 Despesas primarias (-)

11.2.3 Discrepancia estatistica e demais ajustes
contabeis

11l Margem do teto de gastos [lll.1 - 111.2]
1111 Teto de gastos

11l.2 Despesas sujeitas ao teto

111.3. Despesas nao sujeitas ao teto

111.3.1 Transferéncias intergovernamentais
111.3.2 Créditos extraordinarios

111.3.3 Demais

28,8 35,8 -185,3  -346,4 -453/7
899,0 904,1 8717 1.213,0 1.980,5
870,2 868,3 1.0570 15594 2.434,2

0,0 0,0 241,0 0,0 453,7

20,6 12,8 50,1 -621,2 -69,0
-139,0 -129,0 -139,0 -124,1 =247,
-118,4 -116,2 -88,9 -745,3 -316,1
1154,7 12275 1.346,8 12039 1.302]

-1.279,0 -1.3518 -1441,8 -1.9470 -1.618,2
58 81 6,2 -2,2 0,0

50,1 60,6 34,3 52,2 0,0

13091 13483 14075 14549 14859

1.258,9 12878 1373,2 1402,8 14859
250,6 286,9 356,4 806,7 426,2
220,3 2481 278,6 255,2 284,3
1,0 5,8 3,5 520,6 101,4
29,3 331 74,3 30,9 40,4

Fonte: Dados dos relatdrios contabeis e orgamentérios da Uniao.

Elaboragéo do autor.

Obs.: 1. Margens negativas indicam descumprimento da regra fiscal.
2. Dados de 2021 sao previsdes da Lei Orgcamentaria Anual (LOA) e da LDO, ajustadas pelos créditos extraordina-

rios abertos apds a aprovagao do orgcamento.

A segunda consequéncia da flexibilizagao
do arcabouco fiscal em 2020 foi a consti-
tuicdo de um verdadeiro orgamento para-
lelo - denominado “orgamento de guerra’,
isto €, um orgcamento livre das restricdes
fiscais usuais e capacitado para responder
com agilidade as pressdes de gastos para
conter a pandemia e mitigar seus impactos
sanitarios, sociais e econémicos.’

Para se ter uma ideia da dimensao desse
orcamento, as despesas primarias execu-
tadas a partir de créditos extraordinarios
totalizaram R$ 520,6 bilhdes ou 7,0% do

produto interno bruto (PIB) em 2020, dis-
pendidos fundamentalmente nas areas: de
suplementacéo de recursos para emergén-
cia de saude publica; de suporte de renda
para as familias; de suporte de liquidez e
crédito para as empresas; e de auxilio fi-
nanceiro para os governos estaduais e
municipais. Como resultado, as despesas
primarias do governo central sofreram um
salto brusco em 2020, ao sairem de 19,5%
para 26,1% do PIB, que €, de longe, o nivel
mais elevado na série historica no grafico 1.

4 . Feita a ressalva de que essas despesas devem se restringir as agdes de enfrentamento a pandemia, ser auto-
rizadas por créditos extraordinarios e néo ter efeitos que permanecam além do periodo de pandemia.
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Grafico 1
Despesas, receitas e deficit primario do governo
central e divida liquida do setor publico

(Em % do PIB)
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Fontes: Dados da Secretaria do Tesouro Nacional (STN); do Banco Central de 1997 a 2020; da LOA 2021; e da LDO

2022. Elaboragéo do autor.

Obs.: Dados de 2021 a 2024 sao previsdes da LOA e da LDO, ajustadas no ano de 2021 pelos créditos extraordina-

rios abertos apds a aprovagéo do orgamento.

O pacote fiscal de resposta a pandemia
contou ainda com medidas que reduziram
as receitas primarias do governo central, a
exemplo das desoneragdes tributarias (es-
timadas em 0,4% do PIB) e das posterga-
¢cOes de pagamentos para o governo, além
de um conjunto de medidas fiscais finan-
ceiras ou extraorcamentdrias, que serdo
analisadas em mais detalhes na secdo 4
e que reforcam a impressao sobre o cara-
ter sem precedentes da flexibilizagcdo pela
qual o regime fiscal passou em 2020. As
medidas do pacote fiscal, juntamente com
o impacto da crise econdmica sobre a ar-
recadagdo, explicam quase integralmente
a queda verificada nas receitas primarias
de 18,2% para 16,2% do PIB em 2020, re-
tomando-se um nivel arrecadatério que re-
monta aquele verificado na crise de 2008.

Um olhar panoramico sobre as séries his-

téricas dos indicadores fiscais no grafico 1
nao deixa duvidas de que o ano de 2020 é
literalmente um ponto fora da curva. Apds
o déficit primario oscilar ao redor da mé-
dia de 1,6% do PIB no periodo 2014-2019,
ele atingiu seu auge de 10,0% em 2020,
enquanto a divida liquida do setor publi-
CO superou seu pico anterior de 59,9% do
PIB no final de 2002 para alcancar 63,0%
em 2020. E claro que os nimeros de déficit
e endividamento devem ser relativizados
neste Ultimo ano de queda do PIB de 4,1%
e que poderiam ter sido mais pronunciados
na auséncia das medidas de contencéo e
mitigagcdo da pandemia. Ainda é precoce
tecer avaliagbes definitivas, mas estudos
preliminares sugerem que o colapso do
PIB teria sido de duas a trés vezes e meia
maior na auséncia de uma politica como o
auxilio emergencial, que representou pou-
co mais de metade das despesas do “orga-

9
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mento de guerra” (Sanches, Cardomingo e
Carvalho, 2021). Uma analise mais rigorosa
dos impactos fiscais das medidas de en-
frentamento da pandemia exige que sejam
incorporados os potenciais efeitos da miti-
gacao da crise econémica sobe o PIB e a
arrecadacao.

Do ponto de vista prospectivo, as esti-
mativas oficiais no grafico 1 sugerem que,
apos um breve interregno em 2021, quando
o orcamento de guerra permanece com um
tamanho muito menor do que no ano an-
terior, as despesas primarias retroagiriam
para patamares inferiores aos do imedia-
to pré-pandemia. As proje¢des oficiais do
projeto da LDO de 2022 indicam uma que-
da das despesas da ordem de 8,9 pontos
percentuais do PIB ao longo do quadriénio
2021-2024, com reducao correspondente
no déficit primario. Essas projecdes trazem
implicitamente a hipdtese de que sera pos-
sivel transitar de maneira rapida para um
cenario econdmico relativamente benigno,
com projecdes de crescimento econdémi-
co de 3,2% em 2021 e 2,5% nos trés anos
seguintes, prescindindo-se de um pacote
de estimulos fiscais - hipétese no minimo
controversa que sera explorada nas proxi-
mas secoes.

3. Resposta emergencial a pandemia:
caracteristicas gerais entre os paises

Se é verdade que a resposta fiscal a pan-
demia nao possui qualquer paralelo do
ponto de vista da histéria fiscal do Brasil,

5 . Disponivel em: <https://bit.ly/3cq8iNH>.
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o que se pode afirmar em termos de sua
originalidade quando comparada ao que
ocorreu nos demais paises do mundo?
Como pré-requisito para responder esse
questionamento, esta se¢ao discute as ca-
racteristicas gerais das respostas fiscais
dos paises, para que depois se avance na
avaliacdo das semelhancgas e idiossincra-
sias da experiéncia brasileira.

O fendbmeno da pandemia da Covid-19
impressiona ndao somente pela rapidez
da disseminacao global da doenca e pela
severidade da tripla crise que a acompa-
nhou (sanitaria, social e econémica), mas
também por ter desencadeado respos-
tas fiscais rapidas e sem precedentes por
parte de inimeros paises. E o que se pode
inferir a partir da analise do gréfico 2, que
mostra o tamanho das respostas fiscais de
sessenta paises, com informacdes disponi-
veis na base de dados do Monitor Fiscal do
Fundo Monetario Internacional (FMI).> Em
metade desses paises, os pacotes de res-
postas fiscais a pandemia superaram 7%
do PIB: praticamente todas as economias
avancgadas (exceto Dinamarca), chegando
a até 44% do PIB no Japao; dez economias
emergentes, lideradas por Peru e Brasil,
com pacotes na faixa de 14% a 15% dos
seus PIBs; e mais um pais do grupo classi-
ficado pelo FMI como em desenvolvimento
de baixa renda, Guiné-Bissau.
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Grafico 2

Resposta fiscal a pandemia em paises selecionados
(Em % do PIB)
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2. Estimativas relativas ao final de 2020.
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Além da magnitude sem precedentes,
outro aspecto que chama atencéo € que as
respostas fiscais dos paises guardam simi-
laridades entre si. Uma recente publicagao
da Organizagédo para a Cooperacgao e De-
senvolvimento Econémico (OCDE) identi-
ficou as caracteristicas gerais e os tragos
comuns dos pacotes de enfrentamento
a pandemia dos seus paises-membros
(OCDE, 2020). A analise é importante por-
gue mostra como diferentes paises, cada
um com suas especificidades, quando sub-
metidos ao desafio comum da pandemia,
acabaram seguindo passos mais ou menos
semelhantes - sobretudo quando se res-
tringem as comparacoes aos paises oci-
dentais, apés o epicentro da pandemia ter
migrado para a Europa em marc¢o de 2020.

A mesma publicagdo da OCDE apresen-
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ta um esquema analitico que caracteriza o
enfrentamento a pandemia em quatro eta-
pas, cada uma com caracteristicas préprias
de politica fiscal, e que reflete uma ldgica
causal na qual o desdobrar dos aconteci-
mentos vai levando a mudancas no escopo
das ac¢des (quadro 1). O Brasil ndo foi alvo
de anélise na publicacdo. Mesmo assim, o
esquema analitico desenvolvido em OCDE
(2020) fornece um guia util para avaliar
comparativamente a resposta fiscal bra-
sileira a pandemia. Por isso, discutir-se-a
brevemente as etapas de enfrentamento
da pandemia que resumem as caracteris-
ticas gerais e as semelhancas entre os pai-
ses, tendo como inspiragdo o esquema da
OCDE.

Quadro 1
Etapas de enfrentamento e resposta da politica fiscal a Covid-19

2. Contencédo e
mitigacdo dos
desdobramentos da
tripla crise

1. Contencgéo e
mitigagao da crise
sanitaria

3.Recuperagao

. 4. Consolidacao fiscal
econdmica

Objetivos prioritarios e escopo da politica fiscal

Evitar o colapso do
sistema de saude por
acdes de enfrentamento
da emergéncia em
saude, assim como
dar suporte de renda e
liquidez para viabilizar o
distanciamento social.

Escopo das agdes
de suporte de renda,
liquidez e solvéncia

se amplia para

conter e mitigar os
desdobramentos da
tripla crise (sanitaria,

social e econdmica).

Fonte: Esquema analitico de OCDE (2020).
Elaboracao do autor.

Flexibilizacdo das
medidas restritivas e
revisao das medidas

emergenciais dao lugar
aos pacotes de estimulo
fiscal para retomar o
crescimento e superar
a crise econdémica e
social.

Apds a recuperagao das
economias, a questédo
fiscal pode assumir
proeminéncia.
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Tal qual em OCDE (2020), o enfrentamen-
to da pandemia pode ser caracterizado por
duas etapas iniciais de resposta emergen-
cial: a primeira etapa, com maior énfase em
prevenir a crise de saude, ampliando-se o
foco na segunda etapa, para se lidar com
os desdobramentos da tripla crise (sani-
taria, social e econdémica). Inicialmente, os
paises confrontados com a disseminagao
do virus e da sindrome respiratéria aguda
gue ele provoca perseguiram uma estraté-
gia comum de evitar os colapsos dos siste-
mas de salde. A estratégia se pautava pelo
objetivo basico de equacionar, na medida
do possivel, o hiato entre a capacidade de
prestacédo de servicos intensivos de saude,
ampliando-se emergencialmente a rede de
atendimento, e as necessidades imediatas
desses servigos, por meio de agdes des-
tinadas a achatar a curva de contagio do
virus. De maneira praticamente generali-
zada, as acOes de contencdo e mitigacdo
da crise sanitdria incluiram algum tipo de
distanciamento social, em niveis variaveis,
desde medidas mais leves até confinamen-
tos rigidos (lockdowns).

Os graus de rigidez e de efetividade das
medidas de distanciamento social variaram
muito entre os paises. Um trago caracteris-
tico de todas as experiéncias de distancia-
mento é que este inevitavelmente impde
restricdes as atividades sociais e econdmi-
cas. Para viabiliza-lo, os governos se viram
diante da necessidade de complementar as
medidas emergenciais de saude com pelo
menos mais dois tipos de ag¢des: suporte
de renda, para que os trabalhadores pu-
dessem permanecer em seus domicilios; e
suporte de liquidez, para mitigar o impacto
da paralisacao das atividades sobre o caixa
das empresas. Em sintese, a etapa inicial
da resposta fiscal a pandemia se caracte-
riza por um foco mais restrito sobre a¢des
de contencdo e mitigacdo da crise sani-
taria, incluindo-se medidas de suporte de
renda para as familias e de liquidez para as
empresas, que se viram necessdrias para

viabilizar o distanciamento social.

A segunda etapa se caracteriza por uma
ampliacdo do escopo dessas agoes. No
ambito da saude, as a¢cées eminentemente
emergenciais (oferta de leitos hospitalares,
testes, insumos e equipamentos médicos,
equipamentos de protecao individual etc.)
evoluiram gradualmente para abarcar no-
vas frentes em acgdes voltadas ao desen-
volvimento de sistemas de monitoramento
e rastreamento, de novos tratamentos e de
vacinas. De maneira analoga, o escopo das
acoes de suporte de liquidez para as em-
presas e de renda para as familias se modi-
ficou ao longo do tempo para lidar com os
desdobramentos econdmicos e sociais da
pandemia.

A pandemia resultou em um duplo cho-
que econdmico: de demanda, porque le-
vou a revisao dos planos de consumo das
familias e dos projetos de investimentos
das empresas; e de oferta, em fungéo da
paralisacdo de atividades produtivas. Na
medida em que se caminhava na dire¢ao
da tripla crise (sanitaria, econémica e so-
cial), ganhou-se consciéncia de que seus
impactos se distribuiriam muito desigual-
mente ao longo da sociedade - juntamente
com o diagndstico de que os mecanismos
pré-existentes de seguro social seriam
insuficientes para o tamanho do desafio
de fornecer uma protecdo adequada aos
mais expostos aos riscos de saude, de-
semprego e pobreza. Nesse momento,
varios governos comecam a desenvolver
solugdes para ampliar o suporte de renda
para as familias, que vdao muito além da
mera suplementacao de recursos para os
mecanismos convencionais da protecao
social. Os principais exemplos sao as flexi-
bilizagbes dos critérios de acesso aos be-
neficios sociais (seguro-desemprego, au-
xilio-doenca ou transferéncias focalizadas)
e a criagao de modalidades emergenciais
tanto para trabalhadores informais quanto
para trabalhadores formais que firmassem
acordos tempordrios de suspensao de con-

13



trato de trabalho ou de redugéo de jornada
durante a pandemia.

No que diz respeito as medidas de supor-
te para as empresas, as acées mais imedia-
tas tinham maior preocupag¢@o em mitigar
o impacto do colapso das receitas daque-
las que tiveram suas atividades paralisadas
pelo distanciamento social. Na medida em
que a crise econdmica se prolongava e as
empresas acumulavam crescentes dividas
(com fornecedores, trabalhadores, gover-
no e setor financeiro), as preocupagdes mi-
graram para problemas de insolvéncia das
empresas e suas potenciais repercussoes
em efeito dominé sobre a cadeia de cre-
dores, a capacidade produtiva e o estoque
de emprego do pais. Com isso, as agoes
iniciais de suporte de liquidez pelo alivio
do fluxo de caixa das empresas evoluiram
para lidar com questdes mais gerais de sol-
véncia e fragilidade financeira da economia
como um todo. O resultado final foi um am-
plo arsenal de medidas fiscais, monetarias
e crediticias de suporte de liquidez e crédi-
to para as empresas.®

Em resumo, os desdobramentos da tripla
crise levaram a uma mudanca de énfase
que se traduziu na ampliagdo do escopo
das a¢des na segunda etapa da resposta
emergencial a pandemia. Antes mais cir-
cunscritas ao objetivo basico de prevenir a
crise de saude, as acoes emergenciais se
ampliaram pela necessidade de conter e
mitigar os desdobramentos da tripla crise,
por meio do reforco das medidas de saude
publica, do suporte de renda para as fami-
lias e de liquidez e crédito para as empre-
sas.
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4. Quao original foi a resposta
emergencial do Brasil a pandemia?

E interessante observar que o esquema
analitico mais geral, apresentado na se¢éo
anterior e formulado a luz das experiéncias
dos paises da OCDE, mostra-se adequa-
do para explicar a evolugdo e o escopo
das acdes de resposta emergencial a pan-
demia no Brasil, a despeito do seu inicio
tardio, confuso e descoordenado - feita a
ressalva de que as principais semelhancas
podem ficar circunscritas as duas etapas
iniciais da resposta emergencial. Para a
etapa seguinte, pds-controle da pandemia,
inUmeros paises ja anunciaram ou estdo
anunciando pacotes de estimulo fiscal para
favorecer a recuperacao econdémica e o al-
cance de objetivos estratégicos de médio e
longo prazos. O Brasil, ao contrario, parece
apostar na estratégia de que sera possivel
superar a crise social e econémica pres-
cindindo desse tipo de pacote fiscal. Vol-
tar-se-a a este ponto na ultima secdo do
texto.

Por ora, cabe analisar brevemente o es-
copo das acdes do pacote fiscal brasileiro.
Na tabela 2, apresenta-se uma classifica-
cao das despesas do “orgcamento de guer-
ra” pelas suas principais areas de atuagao.
O volume de despesas pagas em 2020 al-
cancou a impressionante cifra de R$ 524
bilhdes. Desse total, os recursos suple-
mentares para emergéncia de saude publi-
ca alcancaram R$ 44,0 bilhdes (8,4% do to-
tal), com destaque para os R$ 32,1 bilhdes
de transferéncias para execucao descen-
tralizada por parte dos governos estaduais
e municipais. Além dessas transferéncias
com recursos carimbados para acgdes
emergenciais de salde, 0s governos regio-

6 . Entre essas medidas, incluem-se: desoneragdes tributdrias; suspensdes, adiamentos ou reestruturagdes dos
pagamentos de tributos e demais obrigag¢des para o governo; assungéo pelo governo de custos da folha salarial nos
esquemas de retengéo de trabalho; apoios especificos aos segmentos mais atingidos pela crise (turismo, aviagéo,
pequenas empresas etc.); subsidios e concessdes de garantias para linhas favorecidas de crédito; reestruturacéo
de dividas; flexibilizagdes regulatérias no mercado financeiro que reduzem as exigéncias de provisionamento e
capital minimo ou autorizam novas modalidades de empréstimos e captagdes de depdsitos.
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nais receberam mais um auxilio financeiro amortecer os impactos da crise econémica
de R$ 78,3 bilhdes (14,9% do total) para sobre seus orcamentos.

Tabela 2
Despesas da Uniao de enfrentamento a pandemia da Covid-19 (2020-2021)

Valor
previsto

(G
bilhao)

Descri¢ao

Valor pago | participagio

Participagao

no total (%) no total (%)

(RS bilhao)

Suporte de renda para as familias 3270 62,4 56,5 55,7
Auxilio emergencial 293/ 55,9 44,9 44,2
Beneficio emergencial 33,5 6,4 17 1,5
Ampliag@o do Programa Bolsa Familia 0,4 0,1 - 0,0
Auxilio financeiro para governos regionais 78,3 14,9 - 0,0
Suporte de liquidez e crédito para empresas 73,0 13,9 1,9 1,9
Financiamento da folha salarial 6,8 1,3 - 0,0
Garantias e subsidios para crédito 631 12,0 - 0,0
Outros estimulos setoriais 31 0,6 1,9 1,9
Emergéncia de saude publica 44,0 84 4,7 41,2
Aquisi¢ao de vacinas 2,2 04 22,3 22,0
Transferéncias fundo a fundo 32,1 6,1 74 73
Demais acoes de saude 9,6 1,8 121 1,9
Demais despesas 1,9 04 1,2 1,2
Total 524,0 100,0 101,4 100

Fonte: Painel de monitoramento dos gastos com Covid-19 da STN.

Elaboragéo do autor. Nota: Os valores de 2021 incluem as reinscrigdes de restos a pagar do ano anterior e os cré-
ditos abertos em 2021.

A éarea de atuacdo com maior volume de
despesas foi o suporte de renda para as
familias: R$ 327,0 bilhdes em 2020 (quase
dois tergos do total), despendidos basica-
mente nos programas de auxilio e bene-
ficio emergencial (R$ 2931 bilhdes e R$
33,5 bilhdes, respectivamente). O auxilio
emergencial € um hibrido de transferéncia
focalizada e um seguro emergencial des-
tinado principalmente aos desempregados
e trabalhadores informais de baixa renda.
O programa alcancou 65,3 milhdes de be-
neficiarios (quase dois quintos da popu-

lacdo em idade ativa), que receberam até
cinco parcelas basicas de R$ 600 e quatro
parcelas complementares de R$ 300 entre
abril e dezembro de 20207

O beneficio emergencial pode ser visto
como um subsidio salarial, ancorado no
programa de seguro-desemprego, cujo pu-
blico beneficiario corresponde aos empre-
gados com carteira assinada que formali-
zaram acordos com seus empregadores
de suspensao do contrato de trabalho ou
reducdo da jornada. Durante o prazo de vi-
géncia dos acordos, os empregados tive-

7 . Exceto mulheres em familias monoparentais, que receberam o beneficio dobrado.
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ram seus salarios reduzidos e, em contra-
partida, receberam o beneficio do governo
gue equivale a um percentual do seguro-
-desemprego a que teriam direito caso ti-
vessem sido demitidos (entre R$ 261,25 e
R$ 1.813,03, dependendo do tipo de acordo
celebrado).

Ambos os programas podem ser enqua-
drados entre as iniciativas - comuns em
varios paises da OCDE - de se desenvol-
ver solugdées de programas emergenciais
de suporte de renda para as familias, supe-
rando-se, assim, as limitacdes dos meca-
nismos convencionais de prote¢ao social
frente aos desafios colocados pela pande-
mia. As caracteristicas mais distintivas do
Brasil talvez sejam o alcance da cobertura
do auxilio emergencial e a agilidade com
gue foi operacionalizado. Tais caracteristi-
cas sao reveladoras da dimensao da infor-
malidade e da precariedade do mercado de
trabalho no pais, assim como da expertise
das instituicdes nacionais na implementa-
cao de programas sociais de transferéncias
de renda.

A quarta e Ultima area de atuacao a ser
destacada na tabela 2 é o suporte de liqui-
dez e de crédito para as empresas, que to-
talizou R$ 73,0 bilhoes (13,9% do total). No
entanto, o foco restrito sobre as despesas
primarias do “"orcamento de guerra” forne-
ce uma visao parcial da resposta emergen-
cial a pandemia, sobretudo no caso das
medidas de suporte de liquidez e crédito
para as empresas, que contaram com um
espectro muito mais amplo de medidas fis-
cais e crediticias.
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A tabela 3 oferece uma visdo mais com-
pleta do pacote emergencial de combate a
pandemia no Brasil, por um critério de con-
tabilizacao préximo ao que o FMI utiliza nas
comparagoes internacionais.® Por essa mé-
trica, o pacote fiscal do Brasil chega a R$ 1
trilhdo ou 13,9% do PIB, apds a inclusao de
medidas de desoneragdes tributarias, rees-
truturacdo de dividas e disponibilizagao de
crédito, ou até mesmo a 17,5% do PIB, se
for adicionado o impacto das medidas de
antecipagao de pagamentos de beneficios
sociais ou de adiamento de recebimentos
de tributos, que, a principio, terdo seus im-
pactos fiscais compensados ao longo do
tempo.

Em termos de escopo, as areas de atua-
¢do das medidas fiscais complementares
sdo semelhantes as do proprio orcamento
de guerra, subdividindo-se principalmente
em: i) emergéncia de saude publica (de-
soneragdes tributarias de medicamentos,
insumos e equipamentos médico-hospi-
talares); ii) auxilio para governos regionais
(adiamento do pagamento de tributos fe-
derais e reestruturacdo de dividas com a
Uniao, bancos publicos e organismos mul-
tilaterais); iii) suporte de renda para as fa-
milias (antecipag¢do do pagamento do dé-
cimo terceiro de aposentadorias, abono
salarial e saque emergencial do Fundo de
Garantia por Tempo de Servico - FGTS);
e iv) suporte de liquidez e crédito para as
empresas (desoneracdes e adiamentos do
pagamento de tributos; disponibilizagdo de
linhas de crédito favorecidas e reestrutura-
¢coes de dividas por bancos e fundos publi-
cos).

8 . Os numeros da tabela 3 devem ser interpretados como estimativas potenciais, porque se baseiam em previ-
sOes de despesas, receitas e disponibilizagéo de operacgdes de créditos que ndo necessariamente se materializarao
integralmente. As estimativas foram extraidas do relatério das medidas emergenciais do Ministério da Economia
(Brasil, 2020). Para seguir um critério mais préximo ao do FMI, optou-se por incluir uma linha de crédito adicional
do Banco do Brasil que ndo constava no relatério e, por outro lado, excluir as estimativas de suspenséo da cobranga
da divida ativa da Unido e das flexibilizagbes da legislacdo regulatéria do mercado financeiro.
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Tabela 3

Pacote fiscal da Uniao no enfrentamento a pandemia da Covid-19

. Valor
Descricao —_—
(RS bilhao)

Participag¢éao no

Despesas do orcamento de guerra
Desoneragdes tributarias
Especificas para a area de saude
Gerais

Reestruturagéo de dividas dos governos regionais
Disponibilizagdo de crédito por bancos e fundos publicos

Subtotal

Antecipacéo de despesas e adiamento de receitas

Antecipacao de beneficios sociais
Adiamento de tributos

Total

PIB (%)
594,1 8,0
28,4 04
5] 0,1
23,3 0,3
80,1 1,1
332,2 4,5
1.034,7 13,9
268,0 3,6
89,9 1,2
178/ 2,4
1.302,7 17,5

Fonte: Relatério de medidas emergenciais do Ministério da Economia (Brasil, 2020).

Elaboragéo do autor.

Pode-se, portanto, concluir que o paco-
te emergencial de enfrentamento da Co-
vid-19 no Brasil em 2020 guarda semelhan-
cas com as experiéncias das economias
avancadas tanto em termos de volume de
recursos quanto de escopo das areas de
atuacdo. Nao por acaso, o pacote fiscal
brasileiro, em propor¢do do PIB, aparece
como o décimo quinto maior, entre os ses-
senta paises com informacdes disponiveis,
e junto com o Peru na lideranga dos paises
emergentes (ver grafico 2).

5. A resposta emergencial brasileira
pode ser considerada bem-sucedi-

da?

Identificar semelhancas entre a respos-
ta emergencial do Brasil e das economias
avancadas, em termos de tamanho e esco-
po do pacote fiscal, nao significa minimizar
os efeitos devastadores da tripla crise no
pais, tampouco significa deixar de lamen-
tar pelas vidas desnecessariamente perdi-
das. O objetivo aqui é apenas destacar que,
do ponto de vista estritamente fiscal-orga-
mentario, as instituicdes responderam de
maneira rapida, a partir do momento em
que foram ativadas. As mudancas legislati-

vas de flexibilizacdo do regime fiscal foram
aprovadas, um or¢camento paralelo livre de
amarras fiscais foi instituido, e agdes com
alto grau de complexidade administrativa
foram operacionalizadas em um breve
periodo de tempo.

Apesar de tudo isto, o Brasil esta longe
de ser considerado um caso de sucesso
do ponto de vista da contencao da disse-
minacgao do virus e da crise econdmica. E
essa constatacao leva a hipétese de que
o proprio tamanho do pacote fiscal seja
explicado em parte pela necessidade de
remediar uma série de falhas de planeja-
mento, descoordenag¢ao, desencontros
de informagoes e tantos outros proble-
mas que comprometeram a eficacia das
acoes de enfrentamento da pandemia.

Uma maneira simples de se fornecer sub-
sidios para melhor fundamentar essas afir-
macoes € avaliar o desempenho do Brasil,
em comparagdo com os demais paises,
no que diz respeito aos indicadores de
incidéncia de mortes causadas pela Co-
vid-19, a perda relativa do produto no ano
da pandemia e ao tamanho do pacote de
resposta fiscal. Para tanto, os graficos 3A
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e 3B apresentam as informagdes de uma
amostra selecionada de trinta paises com
informacgdes disponiveis e que representa
cerca de 70% da populacdo e mais de 80%
do produto mundial.

A andlise dos graficos indica que o de-
sempenho dos paises em termos de mor-
tes por Covid-19 foi muito dispar e que os
casos de maior sucesso estdo concentra-
dos majoritariamente nas regides do Su-
deste Asiatico e do Pacifico Ocidental. Nas
demais regides do globo, ha evidéncias
mais claras de dois tipos de correlagdes:
quanto maior a incidéncia de mortes por
Covid-19, maior a perda relativa do produ-
to; e quanto maior a incidéncia de mortes,
maior o tamanho dos pacotes fiscais. Tais
correlagdes sugerem, em primeiro lugar,
que os paises de pior éxito no controle
da disseminacdo da doenga acabaram
sofrendo as maiores perdas do produ-

to. Em segundo lugar, sugerem que esse
mesmo insucesso em controlar a disse-
minacao da doenca (e as maiores inten-
sidades das crises sanitaria e econdmica
associadas a ele) pode ter ampliado as
necessidades de medidas de contengao
e mitigacao e, por conseguinte, exigido
maiores pacotes fiscais.

Infelizmente, o Brasil nao fugiu muito
dessas inter-relagdes mais gerais. O pais
se mostrou ineficaz no controle da disse-
mina¢éo da doenga causada pela Covid-19,
situando-se entre os poucos com mais de
mil mortes por milhdo de habitantes, e, de
maneira associada, verificou uma forte cri-
se econdmica e um pacote fiscal relativa-
mente elevado. Em relagdo aos trinta pai-
ses nos graficos 3A e 3B, o Brasil aparece
com a sétima maior incidéncia de mortes,
a décima sétima maior perda de produto® e
o décimo maior pacote fiscal.

Grafico 3
Incidéncia de mortes causadas pela Covid-19, perda relativa do pro-
duto e tamanho do pacote fiscal para trinta paises selecionados

3A. Perda relativa do produto e incidéncia de mortes pela COVID-19
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9 . A perda relativa do produto foi de 6,1%, considerando-se a diferenca entre a projecdo de crescimento de 2%
antes da pandemia e a queda verificada depois de 4,1% do PIB.
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3B. Tamanho do pacote fiscal e incidéncia de mortes pela COVID-19
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Fontes: Bases de dados de paises do World Economic Outlook (WEQ); do Monitor Fiscal do FMI (disponivel em:
<https://bit.ly/3cgq8iNH>); e monitoramento da Covid-19 da Organizagdo Mundial da Saide (OMS).

Elaboragéo do autor.

Obs.: 1. Numero acumulado de mortes por Covid-19 até 3 mar. 2021 (acesso em 6 mar. 2021).
2. As duas projegdes de crescimento séo relativas ao ano de 2020, da base de dados do WEO de outubro de 2019

e da sua Ultima atualizagdo, em janeiro de 2021,

3. A amostra inclui os paises com todas informacdes disponiveis. Paises das regides do Sudeste Asiatico e Pacifico
Ocidental aparecem em vermelho e os das demais regides, em azul.

4, Siglas dos Paises: Argentina (ARG); Austrélia (AUS); Brasil (BRA); Canada (CAN); China (CHN); Alemanha (DEU);
Egito (EGY); Espanha (ESP); Franca (FRA); Reino Unido (GBR); Indonésia (IDN); India (IND); Republica Islamica do
Ird (IRN); Italia (ITA); Japdo (JPN); Cazaquistdo (KAZ); Coréia do Sul (KOR); México (MEX); Malasia (MYS); Nigéria
(NGA); Paises Baixos (NLD); Paquistdo (PAK); Filipinas (PHL); Polonia (POL); Russia (RUS); Ardbia Saudita (SAU);
Tailandia (THA); Turquia (TUR); Estados Unidos (USA); Africa do Sul (ZAF).

6 Consideracoes finais sobre a
politica fiscal na era pos-pandemia e

os riscos da estratégia brasileira

O ano de 2021 surge com um alento, de-
vido as perspectivas abertas pelo inicio
da vacinacao da populagao. Ainda assim,
os desafios da Covid-19 estdo longe de
serem superados. Novas questoes emer-
giram: duvidas sobre a eficacia geral das
vacinas; limitagdes da capacidade de pro-
ducdo e logistica em escala global, que faz
com que o avang¢o mais rapido da vacina-
¢cdo em alguns paises se dé em detrimen-
to dos demais; riscos de reincidéncia de
contaminagdes e de novas mutagdes do
virus para variantes mais contagiosas, le-

tais ou resistentes as vacinas; dissemina-
cao de informacgdes falsas que amplificam
a resisténcia da populacdo a vacinacao e
dificultam o alcance da imunidade comuni-
taria, entre tantos outros riscos. Diante de
todas as incertezas, o mais prudente é se
preparar para um cendrio no qual o tem-
po necessario para deixar a crise de saude
sob controle se prolongue além de 2021 ou
2022, na maioria dos paises, e a ameaca do
virus persista por um prazo ainda maior.

Mais ainda, nao ha garantias de que um
eventual controle da crise de saude, por
si sO, levara a uma saida imediata da cri-
se econdmica e social. Em outras palavras,
transitar para uma fase pds-pandémica
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nao significa necessariamente restabe-
lecer a normalidade, porque o periodo de
crise econdmica e social pode ser poten-
cialmente muito mais longo. Também pare-
ce razoavel admitir que a recuperagao eco-
ndmica se dara de maneira muito desigual,
na medida em que os paises estdao cami-
nhando em diferentes niveis na contencgao
da pandemia e a prdpria intensidade do
choque causado pela tripla crise varia mui-
to entre eles.

Alguns paises estdo em melhores con-
dicdes para retornar ao normal porque
suas medidas de contencdo se mostraram
bem-sucedidas ou porque estdo avancan-
do mais rapidamente na vacinacao da sua
populacdo. Muitos deles ja anteciparam ou
planejam remover em breve as medidas
de distanciamento social que mais restrin-
gem as atividades econOmicas e sociais.
Nos demais paises, menos exitosos na
contencao da disseminagao do virus, pre-
valece uma incerteza muito maior quanto
aos desenvolvimentos futuros. Em muitos
deles, incluindo-se o Brasil, as tentativas
de flexibilizacao das restricdes econémicas
acabaram adquirindo um carater parcial e
erratico, tendo sido logo revertidas apods
surtos epidémicos e novas ondas de dis-
seminacgdo do virus. Os sucessivos malo-
gros dessas tentativas dao indicios de que
a flexibilizagao definitiva passa antes pela
vacinagcdo em massa da populagcdo. Onde
a vacinagdo avanca menos e os esforgos
de flexibilizacdo sdo precipitados e des-
coordenados, o controle da crise de saude
pode levar mais tempo e os danos sobre
o tecido econdmico e social tendem a ser
mais severos.

A capacidade de a economia se recuperar
no periodo pdés-pandémico sera condicio-
nal ao tamanho desses danos. Se o siste-
ma econdmico estiver mais comprometido,
a superagao da crise econdmica se torna
mais dificil e dependente de estimulos fis-
cais, diferentemente das experiéncias mais
exitosas, que talvez ndo precisem contar
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tanto com estimulos fiscais porque atra-
vessaram o periodo pandémico sem maio-
res traumas econdémicos e sociais. Esse
tipo de preocupacao em fortalecer a recu-
peracdo econémica pds-pandemia tem le-
vado varios paises a anunciarem pacotes
de estimulo fiscal para os préximos anos,
conforme destacado em OCDE (2020).

Sobre esse ultimo ponto, vale esclarecer
um equivoco muito comum no debate pu-
blico, que é tratar os pacotes emergenciais
de resposta a Covid-19, durante as duas
etapas iniciais de contencdo e mitigacao
da pandemia, como sin6nimo de estimulo
fiscal. As medidas fiscais implementadas
nas duas primeiras etapas de enfrenta-
mento da pandemia devem ser melhor
pensadas como uma resposta emergen-
cial - cujos propdsitos prioritarios eram
prevenir a disseminagao do virus, viabili-
zar o distanciamento social e depois mi-
tigar os impactos sociais e econémicas
da crise -, e ndo confundidas com me-
didas fiscais tradicionais de estimulo ao
consumo e investimento para ampliar a
demanda agregada e favorecer o cres-
cimento econdémico. Um esfor¢o de esti-
mulo ao crescimento econdmico sob tais
circunstancias seria ndo somente ineficaz,
por este estar obstaculizado pelas restri-
¢cOes as atividades econbmicas e sociais
impostas pelo distanciamento social, como
também contraproducente, ao encorajar a
disseminacgéo do virus, que é justamente o
contrario do que se propde. Falar rigorosa-
mente em medidas de estimulo fiscal para
favorecer a recuperagao econémica so faz
sentido apds o inicio da flexibilizacdo das
medidas de distanciamento social e retira-
da das principais restricoes as atividades
econdmicas e sociais.

E por esses motivos que o esquema ana-
litico reproduzido na figura 1 distingue uma
terceira etapa, mais prépria do periodo
pods-controle da pandemia, quando a re-
tirada das restricdes abre o caminho para
nova mudanca de énfase da politica fiscal,
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gue passa a priorizar os pacotes fiscais de
estimulo a recuperagdo econémica. Esse
esquema mostra fases intermedidrias para
ilustrar a existéncia de periodos de sobre-
posicao durante as transi¢cdes entre cada
uma das etapas.

Outra qualificacdo importante € que as
transicdes ndo devem ser interpretadas de
maneira unidirecional, por exemplo: as re-
mocdes das restri¢cdes as atividades sociais
e econbmicas tendem a se dar de maneira
gradual, levando a uma fase intermediaria
entre a segunda e a terceira etapas, quan-
do as medidas de contengdo/mitigagcao da

pandemia sao sobrepostas por medidas de
estimulo fiscal, até o momento no qual es-
tas ultimas adquiram, de fato, proeminén-
cia. Essa fase intermedidria pode ser mais
ou menos duradoura, a depender do éxito
de cada pais no controle da pandemia, e
esta sujeita a retrocessos, como nos casos
de flexibilizagdes malsucedidas e reverti-
das (retorno a segunda etapa). Em outras
palavras, o esquema admite adaptacdes
para se adequar as realidades especificas
dos paises e tem mais propdsito de orga-
nizagdo analitica do que de fornecer uma
explicacao rigida e universal.

Figura 1
Etapas de enfrentamento e resposta da politica fiscal a Covid-19

Resposta emergencial: controle da .
pandemia

2. Contencgdo e mitigagao
dos desdobramentos da
tripla crise

1. Contengdo e mitigagdo
da crise sanitaria

Fonte: Esquema analitico de OCDE (2020).
Elaboragéo do autor.

Em relacdo a terceira etapa de enfrenta-
mento a Covid-19, uma tébnica comum aos
pacotes de estimulo fiscal anunciados por
boa parte dos paises tem sido aproveitar
a janela de oportunidade para conciliar o
objetivo conjuntural de superagéo da crise
econOmica com objetivos estratégicos de
médio e longo prazos (OCDE, 2020). A na-
tureza sem precedentes da tripla crise
explicitou uma série de riscos (sanita-
rios, econdmicos, sociais e ambientais)
aos quais as populacdes estao expostas
e catalisou uma reflexao sobre maneiras
de mitiga-los no futuro. Isso tem leva-
do os paises a orientarem seus pacotes
fiscais na direcdo de acoes de fortaleci-
mento do sistema de saude, de protecao
social nao convencional e de cadeias

Pés-pandemia: superagao das crises

econdmica, social e fiscal

4. Consolidagdo
fiscal

produtivas estratégicas, além de acdes
que lidem com questoes distributivas e
outros riscos de longo prazo, como a cri-
se climatica.

Obviamente, a transicdo para uma nova
fase da politica fiscal pds-pandemia com
maior énfase na superacao da crise eco-
ndmica e social ndo é nada trivial. A flexi-
bilizagdo das medidas restritivas ndo pode
se dar de maneira rapida, pelo menos nao
antes de serem alcancadas as metas de
vacinagao em larga escala da populagéao,
sob o risco de levar a novo descontrole
da crise sanitaria. Tampouco a revisao das
medidas fiscais emergenciais de suporte
de renda, liquidez e crédito pode ser feita
rapidamente, sob o risco de fragilizar ainda
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mais a situacao financeira das empresas e
comprometer a capacidade da economia
de se recuperar. Esse periodo de transi¢ao
da politica fiscal, que corresponde a fase
intermedidria entre a segunda e terceira
etapas na figura 1, vai se caracterizar por
um dificil dilema originado da necessidade
de se balancear objetivos contraditérios:
por um lado, prolongar determinadas me-
didas emergenciais e de distanciamento
social, que limitam as atividades economi-
cas e sociais; e, por outro, introduzir novas
medidas fiscais, flexibilizar restricdes e es-
timular a recuperagéo econdémica.

Se medidas fiscais pré-existentes devem
coexistir por algum tempo com as novas
medidas de estimulo, os tamanhos dos pa-
cotes fiscais se avolumam e trazem a tona
desafios fiscais. O periodo de enfrentamen-
to da pandemia coincidiu com a escalada
da divida publica dos paises, em funcao
do efeito combinado da perda de receitas
resultante da crise e dos custos dos paco-
tes fiscais. Contudo, uma precipitacado de
esforcos de ajustes fiscais corre grande
risco de se mostrar inconsistente em re-
lacdo ao objetivo conjuntural de favorecer
a recuperacao econdmica e aos objetivos
estratégicos de promover inclusao social e
sustentabilidade, além do risco de alcan-
car o resultado contrario, agravando a crise
econdmica e fiscal.

Para evitar incorrer tais riscos, os esforgos
de consolidagéao fiscal devem ser conduzi-
dos de maneira cuidadosa e, salvo medidas
muito pontuais, ndo devem vir tdo cedo. E
para chamar atencdo a esse aspecto que
a figura 1 destaca a quarta e dltima etapa
da resposta a Covid-19, apds a recupera-
¢cdo econdmica criar condi¢des para que
o objetivo de consolidagao fiscal assuma
prioridade na orientacédo da politica fiscal.

Nesse interim, esta em curso uma série
dereflexdes emtorno da politica macroe-

10
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condomica mais geral e da politica fiscal
mais especifica na era poés-pandemia.
Um exemplo é a renovada énfase sobre
o papel do ativismo da politica fiscal na
estabilizagao do ciclo econdémico, diante
do atual contexto de taxas de juros mui-
to baixas e afrouxamento monetario que
restringe o espag¢o de acdo da politica
monetaria, assim como na promog¢éao do
crescimento inclusivo e sustentavel. Ou-
tra reflexao importante se refere as fon-
tes potenciais de arrecadacao e aos de-
safios-chave da tributacao relacionados
a readequacao das fontes de financia-
mento e do desenho da protec¢ao social,
a tributacao da economia digital, ao res-
gate da progressividade tributaria e ao
suporte as estratégias de transi¢ao para
uma economia de baixo carbono.® Por
fim, vale destacar a rediscussao das rela-
¢cOes entre moeda e financgas publicas e de
arranjos que suavizem os custos da divida
publica ao longo do tempo (monetizagao
de deficit, redefinicdes das atribuicdes dos
bancos centrais para absorver temporaria-
mente titulos da divida publica ou privada
de maior maturidade, mudancas nas con-
di¢des de financiamento pelos organismos
multilaterais etc.).

E evidente que esses temas estdo longe
de alcancar consenso na academia e en-
tre as autoridades politicas na arena in-
ternacional, mas refletem um debate mais
amplo sobre gestdo macroecondémica
com quebra de antigos paradigmas e uma
guinada na diregdo de maior pragmatis-
mo para lidar com as condi¢des extraor-
dinarias do mundo atual. Curiosamente, o
debate quase nao encontra eco no Brasil.
Um dos reflexos dessa lacuna é que as di-
retrizes e proje¢des orcamentarias oficiais
para os proximos anos apontam que, logo
apos se encerrarem as medidas de respos-
ta emergencial, serd recomposto imediata-
mente um regime fiscal de elevada rigidez

. Para uma discussdo mais aprofundada, ver Orair (2020).
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e incapaz de absorver novas pressoes de
despesas do periodo pds-pandemia.”

Em termos do esquema analitico da fi-
gura 1, a estratégia explicita do governo
brasileiro € promover um salto direto da
segunda etapa de contengao e mitiga-
cao da tripla crise para a ultima etapa de
consolidacéo fiscal. Destoando, assim,
das experiéncias de paises que estao si-
nalizando que o pacote de estimulo fis-
cal sera um pilar central do esfor¢o de
recuperagao que tem como objetivo ser
inclusivo e sustentavel.

A aposta de que serd possivel supe-
rar a crise econdmica e social median-
te abreviagdo do ajuste fiscal é bastante
questionavel, sobretudo no caso brasileiro,
de pouco éxito em termos de controle da
pandemia e de avanco lento da vacinagao,
amplificando-se as incertezas quanto ao
tempo necessario para controlar a crise de
salde, as potenciais sequelas sobre o teci-
do econdmico e social e os riscos de uma
recuperagao mais fraca. Sob tais condi¢des
desfavoraveis, torna-se muito mais arrisca-
do prescindir da atuacdo mais decisiva da
politica fiscal.

11 . Mais precisamente, o projeto da LDO de 2022 encaminhado pelo Poder Executivo para o Congresso Nacio-
nal foi elaborado sob a premissa de que ndo havera qualquer tipo de vazamento de despesas da pandemia para o
triénio 2022-2024, de modo que as despesas primarias (em propor¢do do PIB) retomariam rapidamente patamares

inferiores aos do imediato pré-pandemia (grafico 1).
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