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RESUMO

MONTEIRO, P.K. Politica Fiscal na América Latina: Uma Analise comparativa entre as
cinco maiores economias da regido, de 1999 a 2019. Dissertacdo — Mestrado em Economia do
Desenvolvimento da Pontificia Universidade Catolica do Rio Grande do Sul — PUC-RS, Porto
Alegre, 2021.

O objetivo deste trabalho foi a criagdo de uma série comparavel das principais estatisticas fiscais
dos cinco maiores paises da AL - Argentina, Brasil, Chile, Colémbia e México - no periodo de
duas décadas: 1999 a 2019. A metodologia dos indicadores fiscais foi baseada no manual do
GFSM, do FMI. Analisamos o comportamento da politica fiscal em dois momentos distintos,
pré-crise internacional de 2008 (1999-2008) e pds crise internacional de 2008 (2010-2019),
levando em consideracdo as principais teorias relacionadas a politica fiscal e crescimento
econdmico. Nossas principais conclusdes foram que os paises foram impactados de diferentes
formas e intensidades, de acordo com suas trajetorias ja pré-estabelecidas - influenciando em
recuperacdes mais rapidas ou lentas. Contudo, o periodo pds-crise tem sido de grandes
dificuldades - resultados fiscais ruins, baixo desempenho econdmico e grandes necessidades de

financiamento.

Palavras-chave: Politica fiscal. Divida publica. América Latina. Estatisticas fiscais.

Crescimento Econémico.



ABSTRACT

MONTEIRO, P.K. Fiscal Policy in Latin America: A comparative analysis between the five
largest economies in the region, from 1999 to 2019. Dissertation - Master in Development
Economics from the Pontifical Catholic University of Rio Grande do Sul - PUC-RS, Porto
Alegre, 2021.

The objective of this work was to create a comparable series of the main fiscal statistics of the
five largest countries in Latin America - Argentina, Brazil, Chile, Colombia and Mexico - in
the period of two decades: 1999 to 2019. The methodology of the fiscal indicators was based
on the IMF GFSM manual. We analyzed the behavior of fiscal policy at two different times,
the pre-international crisis of 2008 (1999-2008) and the post-international crisis of 2008 (2010-
2019), taking into account the main theories related to fiscal policy and economic growth. Our
main conclusions were that countries were impacted in different ways and intensities, according
to their pre-established trajectories - influencing faster or slower recoveries. However, the post-
crisis period has been one of great difficulties - poor fiscal results and economic performance

and great financing needs.

Keywords: Fiscal policy. Public debt. Latin America. Tax statistics. Economic growth.
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1 INTRODUCAO

A crise do Subprime de 2008 reabriu no seio do mainstream o debate sobre o papel da
politica fiscal na estabilizacdo macroeconémica e no crescimento econémico de longo prazo.
Depois de ter um papel central nos anos de ouro do keynesianismo, ap6s a grande depressao de
1929, a politica fiscal teve seu papel relegado a um segundo plano nos anos 80 e 90, quando se
consolidou 0 Novo Consenso Macroeconémico (NCM) - que representou a convergéncia de
varias correntes de pensamento econémico mais ortodoxas em torno de algumas proposicdes
em comum. Entre elas, destacam-se a limitacdo maxima da discricionariedade da politica fiscal,
a priorizacao da politica monetaria com fins de estabilizagdo macroecondmica e a perseguicao
de uma meta de inflacdo estavel e baixa por meio do manuseio da taxa de juros, além da
desregulamentacdo do mercado financeiro.

De forma bastante simples, pode-se dizer que 0 NCM converge para uma Vvisdo tedrica
que entende que as intervencdes do estado na economia produzem distor¢cdes no curto ou no
longo prazo e que, portanto, devem ser limitadas. No caso da politica fiscal, ademais,
pressupde-se que ela seja ineficaz como instrumento anticiclico, especialmente no contexto de
alto endividamento publico e/ou de mercados de titulos publicos pouco desenvolvidos.

Esse consenso colapsou na ultima década, quando diversos expoentes da chamada
ortodoxia econdmica, especialmente os da linha novo-keynesiana, passaram a rever suas
posicBes, postulando que a situacdo econémica excepcional da crise justificaria uma politica
fiscal ativa. Um exemplo desse movimento de autocritica esta explicitado em um importante
artigo escrito em 2010 por Olivier Blanchard e outros economistas do FMI: “What we thought
we knew” (O que nds pensavamos que sabiamos) ¢ “What we have learned from the crisis” (o
gue nos aprendemos com a crise).

Nele, o ex-economista-chefe do Fundo Monetario Internacional (FMI) sustenta que uma
meta de inflacdo estavel é necessaria, mas ndo suficiente e que o papel da politica monetéaria
fica muito limitado em recessdes deflacionarias como as vividas p6s-2008, o que colocaria um
papel importante para a politica fiscal como instrumento anticiclico. Por outro lado, muitos
estudos recentes também passaram a questionar os resultados da literatura empirica dos anos
90 que deu sustentagdo a tese da chamada ““austeridade expansionista”, que serviu de inspiragao
para boa parte dos planos de consolidacao fiscal na Europa e na América Latina (AL), inclusive
no pds-crise de 2008, como no caso do Brasil.

Além desse processo de revisdo tedrica no nivel macroecondmico, a academia também

tem se aberto para visdes mais amplas sobre o papel da politica fiscal, focada em seu efeito



sobre o bem-estar social, formacdo e capacitacdo de capital humano e desenvolvimento
tecnoldgico, entre outros objetivos.

A necessidade de atencdo a todas essas varidveis tem gerado novos questionamentos a
respeito de como as economias mundiais devem lidar com as crises econdémicas, e,
principalmente, em relagdo as razdes pelas quais alguns paises lidam melhor do que outros com
elas. Ou ainda, o que faz com que alguns paises consigam superar ou mesmo passar por periodos
econémicos dificeis mais facilmente do que outros.

O passo inicial para essa discussao € ir além dos numeros. Taxa de juros, inflacdo, divida
publica, capacidade de endividamento, desemprego ou crescimento econdmico... As variaveis
macroecondmicas sdo essenciais, contudo, ndo determinam sozinhas a formacao da capacidade
produtiva de um pais ou mesmo uma sociedade como um todo. Os pressupostos dos modelos
de equilibrio de longo prazo (steadystate) deixam de incorporar uma parte econémica
importante e complexa: as interacdes que promovem a inovacdo e a criatividade advém dos
individuos, ndo do mercado. Portanto, é a partir dessas interacdes, que representam uma visao
micro, que se constitui ndo apenas um equilibrio estatico, mas sim multiplos equilibrios
dindmicos.

Desta forma, é fundamental também o direcionamento para aspectos microeconémicos
para que a politica fiscal possa ser bem-sucedida, inter-relacionando-se com a eficiéncia do
gasto publico. Esse outro olhar visa fortalecer a base econémica, que muitas vezes advém das
interacBes sociais, culturais e ambientais que fortalecem esse eixo — o qual também é
econémico. Explorando essa outra forma de fazer politica econdmica, abre-se espaco para o
desenvolvimento de novas teorias acerca da politica fiscal.

Essencialmente, esse é um papel primordialmente atribuido ao Estado, que pode estimular
a melhoria desse contexto através de politicas que criem e impulsionam uma identidade
nacional, promovendo ambientes econdmicos ¢ sociais adequados. A “forma” como os recursos
sao empregados em educacdo, saide ou meio ambiente, € ndo somente a “quantidade” desses
recursos, desdobra-se para outros conhecimentos, que tém sido deixados de lado. O enfoque na
taxa de crescimento econdmico, ou mesmo na razdo de endividamento do PIB, deixa de fora
caracteristicas importantes de um pais, como o nivel de distribuicdo de renda, de bem-estar dos
individuos, ou ainda niveis educacionais e de satde da populagdo. E preciso conciliar outras
dimens@es que ndo dizem respeito apenas a visdo macroeconémica, mas incluir a politica fiscal
dentro desse escopo, a partir de principios microecondmicos, em que um crescimento

econdmico sustentavel se faz também com investimentos em educagéo e saude.



A finalidade da politica fiscal passa entdo a ser a melhoria do sistema como um todo e
ndo somente da percepcdo econdmica. Para isso, entram as teorias que envolvem modelos
sistémicos, como o de resiliéncia econdmica. Segundo Perrings (1998), o conceito de resiliéncia
fornece uma perspectiva diferente da dindAmica econdémica daquela adotada pelos economistas
e um conjunto diferente de ideias sobre a maneira pela qual as interagbes com o ambiente
econdmico levam a mudancgas no conjunto do sistema.

As questdes de politica fiscal ndo estdo, necessariamente, em contradicdo com questdes
relacionadas a disciplina fiscal, mas sim com a forma como esses recursos sdo empregados.
Uma nova politica fiscal, voltada para a melhoria do pais como um todo, que contribua para a
salde e educacgdo, além de outras dimensGes, pode ser um caminho bem-sucedido para 0
enfrentamento dos periodos de baixo crescimento econdémico.

Assim, a presente pesquisa desta dissertacdo analisa a conducao da politica fiscal e sua
relagdo com o crescimento econdmico dentro das cinco maiores economias latino-americanas:
Argentina, Brasil, Chile, Coldbmbia e México; em um recorte temporal dos ultimos vinte anos:
de 1999 a 2019. A escolha do periodo justifica-se pelos grandes acontecimentos deste, como 0
boom das commodities e a crise financeira internacional de 2008. O estudo apresenta uma série
de dados comparativos entre estes paises, trazendo as principais estatisticas de finangas publicas
com dados recentes.

Ao utilizar a politica fiscal de um ponto de vista estratégico, busca-se como objetivo
especifico identificar a trajetoria da politica fiscal desses paises antes e apds a crise de 2008:
analisando essas estatisticas fiscais dentro de seus principais acontecimentos
econdmicos/histdricos/politicos, comparando resultado fiscal, receitas, despesas e divida, além
de taxas médias de crescimento das economias. O foco principal é entdo analisar as diferengas
de trajetdria da crise pds-2008 nos diferentes paises, demonstrando as heterogeneidades em
termos de recuperacdo econémica de cada um.

O trabalho presente foi dividido em cinco capitulos. Além dessa Introducéo, o capitulo
dois - Sobre a teoria econdmica - discorre a respeito da literatura e do trade-off entre politica
fiscal e crescimento econdmico. O capitulo trés traz a metodologia e as fontes dos dados
utilizados para o célculo das estatisticas fiscais publicas. O capitulo 4 traz uma breve
contextualizacdo sobre a politica fiscal na regido durante o periodo e principais acontecimentos
econémicos. No capitulo cinco trazemos a analise dos dados e, por fim, as principais conclusdes

foram apontadas nas Consideracdes Finais.



2 SOBRE A TEORIA ECONOMICA

O capitulo faz uma sintese em torno das principais teorias econdmicas acerca da

relacdo entre politica fiscal e desempenho econémico.

2.1 Politica Fiscal e Crescimento Econdmico

Apesar da discussao em torno da politica fiscal ter iniciado ainda na década de 1930,
foi a partir da década de 1980 que comecaram a tomar forma estudos sobre as economias latino-
americanas, explorando a politica fiscal e superando as barreiras informacionais do
subcontinente (GAVIN et al., 1996; BARRO, 1979). Anteriormente, as analises eram voltadas
majoritariamente para a politica monetéria, ficando o estudo da politica fiscal basicamente em
torno dos déficits fiscais: seus efeitos monetarios e de inflagéo.

Contudo, 0 aumento da recorréncia de crises financeiras - México (1995), Asia (1997),
Rassia (1998), Argentina (2002) e a ultima delas, do Subprime (2008) - tem levado a mudancas
estruturais e a grandes transformacdes nos paises latino-americanos, principalmente no ambito
fiscal. Ap6s o crescente nivel de endividamento desses paises, que levou a crise da divida nos
anos 1980, a maioria dos governos passou a adotar politicas baseadas em regras fiscais para
reorientar a politica econdmica, seguindo a linha de pensamento do NCM. Nela, tanto a politica
monetaria como a livre movimentacao de capitais, convergem para atribuir a politica fiscal um
papel restrito, complementar e secundario.

Conforme Blanchard (1997) e Taylor (1997), o NCM seria um conjunto de
proposicOes tedricas de grande aceitacdo entre diversos economistas e instituicdes do
mainstream econdmico, que surgiu ao longo da década de 90. Segundo essa abordagem, o
orcamento do governo deveria se manter equilibrado ao longo do ciclo econémico. Mesmo
admitindo-se a possibilidade de se incorrer em déficits temporérios pela utilizacdo de
estabilizadores automaticos, o governo deveria se afastar de gastos discricionarios e manter o
equilibrio fiscal (ARESTIS; SAWYER, 2008; BLANCHARD, DELL'ARICCIA; MAURO,
2010).

Uma caracteristica comum a partir da década de 90 nos paises da AL foi entdo a adocao
da teoria do NCM, com a introducdo de certas medidas. Entre elas esta o aumento da
transparéncia dos gastos publicos - através de uma combinagdo de metas orgcamentérias e limite
de gastos - contribuindo para a disciplina fiscal da regidgo (ALAGIDEDE; TWENEBOAH,
2015). Durante esse periodo, varios paises da AL implementaram reformas fiscais que



favoreceram a contencdo de gastos publicos (SINGH, 2006) e o fortalecimento das estruturas
tributarias (VLADKOVA-HOLLAR; ZET- TELMEYER, 2008).

Mais tarde, com a vinda da crise internacional de 2008, busca-se discutir algumas
mudancas teoricas importantes em relacdo ao pensamento econémico. Essas mudancas vao
convergindo, de certa forma, para uma linha teérica que interpreta a dinamica capitalista
sob outra perspectiva, em que o Estado desempenha um importante papel por meio de uma
politica fiscal ativa.

Essas modificacdes trouxeram a luz novamente o debate das relacdes entre politica
fiscal e crescimento econdmico, que vem sendo um dos fatores principais na conducdo da
politica econdmica. Ela fortaleceu o interesse dos governos, bancos centrais e da academia em
compreender melhor qual seria o papel da politica fiscal discriciondria em estabilizar a
economia. Uma importante constatacao realizada por Blanchard (2012) é que a conducdo da
politica macroeconémica ndo pode ter apenas uma meta e um instrumento, mas sim tornar-se
complexa e abarcar diversos objetivos simultaneamente. A coincidéncia entre a estabilidade da
inflacdo e a estabilidade do hiato do produto, defendida nos modelos do NCM, mostrou-se uma
acepcao improvavel.

Nessa direcdo, o efeito do endividamento e da politica fiscal no crescimento
econdmico tem sido amplamente discutido — dividindo os economistas que apresentam
posicionamentos distintos sobre qual o melhor direcionamento a ser seguido na conducéo da
politica fiscal. De um lado, alguns autores defendem que ndo ha relacéo significativa entre o
crescimento econdémico e 0 aumento da divida publica (GEMMELL; KNELLER; SANZ, 2011;
NAWAZ; IDREES; KHAWAJA, 2019; DAY; YANG, 2011). De outro, ha aqueles que
defendem que o crescimento econdémico pode ser afetado pelo tamanho da divida (REINHAR,;
ROGOFF, 2009). Dentro dessa percepcao, Alesina e Ardagna (2012) afirmam que se o ajuste
ocorrer pelo corte de gastos (ao inveés de aumento das receitas) a queda da relacdo
divida/Produto Interno Bruto (PIB) teria um efeito mais prolongado e os efeitos sobre o PIB
seriam mais benéficos (tanto evitando recessfes quanto recuperando o crescimento econdémico).

No debate académico, é consideravel a importancia do impacto que um elevado nivel
de divida publica teria sobre a taxa de crescimento do produto de um pais. Reinhart e Rogoff
(2010) afirmam existir um limiar para a divida e sua relagdo com o crescimento econémico dos
paises (de cerca a de 90% do PIB). Esse trabalho teve grande impacto no debate académico e
politico, sendo utilizado como base cientifica para o corte de gastos publicos em diversos paises

no pds-crise de 2008.



Contudo, afirmando erros estatisticos graves, diversos autores contestaram o estudo de
Reinhart e Rogoff (2009), como Irons (2010) e Herdon, Ash e Pollin (2013). Um dos principais
estudos que adentrou nesta questdo foi este ultimo, que reproduziu 0 modelo de Reinhart e
Rogoff (2009), mas ndo encontraram 0s mesmos resultados - expondo falhas e deficiéncias do
estudo, até entdo, visto como referéncia no meio tedrico. Os autores demonstraram também que
as disparidades de crescimento n&o sdo estatisticamente significativas e que a conexdo negativa
observada perde forca a medida que dados mais recentes sdo utilizados. Além de refutar a teoria
do limiar da relacéo entre divida e crescimento de 90%, eles observaram que entre 2009 e 2010
o0 crescimento médio para os paises com divida acima de 90% foi mais elevado que para os de
divida entre 60% e 90%. Os autores afirmam ainda que a relagdo entre crescimento e divida
publica deve ser analisada conforme a época e 0 pais, e que a relacdo entre essas variaveis existe
de forma oposta: quanto menor o crescimento maior a divida. Ou seja, politicas econdmicas
ndo podem ser reproduzidas para todas as economias do mundo e deve-se levar em consideragéo
as peculiaridades de cada nagéo.

Panizza e Presbitero (2014) também ndo encontraram evidéncias robustas de
causalidade entre divida e crescimento, embora constatem uma correlacdo negativa entre estas
variaveis. Na visdo desses autores, a relacdo causal entre divida e crescimento seria bem mais
complexa do que afirmavam Reinhart e Rogoff (2009. Assim como Herdon, Ash e Pollin
(2013), os autores também afirmam que caracteristicas peculiares de cada pais influenciam os
resultados deste paradoxo. Sugerem que os limiares de divida anteriormente apontados néao
seriam robustos ao se levar em conta a heterogeneidade entre os paises, além das diferentes
periodicidades de dados e, ainda, que esta relacdo se tornaria constante em meio a diferentes
niveis de divida. Panizza e Presbitero (2014), usando dados do FMI, confirmam que episodios
de crescimento ou endividamento estdo relacionados as ocorréncias historicas e que elas devem
ser levadas em consideracdo em estudos sobre crescimento e divida.

Minea e Parent (2012) argumentam que essa relacao de causalidade é fragil e o limiar
da divida/PIB varia ao longo dos ciclos. Os autores concluiram que quanto maior a divida, mais
comprometida fica a taxa de crescimento. Evidéncias empiricas apresentadas por eles serviram
de base para adogdo de politicas fiscais severas de cortes de despesas publicas em diversos
paises, especialmente no referente a gastos sociais.

Dube (2013) buscou averiguar uma possivel correlacéo existente entre o nivel de divida
presente e 0 crescimento passado e crescimento futuro, contrastando os questionamentos:
divida alta provoca crescimento baixo ou crescimento baixo provoca divida alta? A pesquisa

defende que ha evidéncias apontando para uma causalidade reversa: que o baixo crescimento



leva ao endividamento, e que ndo existe uma correlacdo estatisticamente significante entre
divida elevada e crescimento do PIB: ou seja, um baixo crescimento econémico antecipa o
aumento da divida publica.

No confronto entre as pesquisas e seus resultados, observa-se que ndo ha um
posicionamento definitivo em relacdo a certo ou errado e que o impacto ocasionado pela divida
publica no crescimento de um pais depende de muitas varidveis - devendo ser analisado com

muito cuidado.

2.2. Politica Fiscal e Capacidade Recuperagdo Econémica

A fragilidade econémica mundial, exposta pela Gltima crise financeira, revela ainda
mais a necessidade de aprofundamento da dindmica fiscal e de suas implica¢des, olhando-se
para outras especificidades e ndo apenas para os resultados fiscais. A politica fiscal tem sido,
desde a década de 1990, um pilar central do novo modelo de politica implementado por
governos latino-americanos (CORNIA, 2011). Para Martorano (2018), o equilibrio
orcamentario foi assumido como uma condicao necessaria para romper o Vviés pré-ciclico do
passado e levar a politica fiscal de volta ao seu papel “triplo”: impulsionar o desenvolvimento,
estabilizar a economia e promover a equidade. Ainda, o autor afirma que, nos paises em que
foram implementadas reformas fiscais, politicas publicas e reducdo da divida e o alto nivel de
reservas acumuladas, acabaram desfrutando de espaco politico do que no passado
(MARTORANO, 2018). Outros autores sustentam também que o0s paises latino-americanos
geralmente tém um desempenho muito melhor em termos de disciplina fiscal devido a melhores
estruturas institucionais fiscais a partir dos anos 2000 (FILC; SCARTASCINI, 2007; ESLAVA,
2007).

Em particular, os governos da AL tiveram mais espaco fiscal, pois possuiam um
orcamento maior durante 0s superavits ao longo do periodo de boom das commaodities e foram
capazes de lidar com a crise financeira de 2008 sem prejudicar gravemente suas condic¢oes
fiscais - aparentemente. Contudo, a AL tem sofrido com a deterioracdo das finangas publicas
nos Ultimos anos. Dados recentes mostram que as posicOes fiscais desses paises pioraram
novamente (CEPAL, 2018), e que o aumento do gasto publico para conter os efeitos da crise de
2008 ndo foi totalmente revertido - oito anos apos o seu inicio (CELASUN et al., 2015). As
mudancas nos pregos globais das commodities e o fraco crescimento econdmico tém
contribuido para a reducdo do espaco fiscal nessas economias, enquanto as mudangas politicas

estdo dificultando a gestao das financas publicas (CORNIA, 2011).



Quanto ao seu resultado, a politica fiscal pode ser influenciada por diversos fatores,
desviando seus objetivos e tragcando comportamentos atipicos. Alguns autores colocam como
questdo central dessa mudanca de comportamento a influéncia dos regimes politicos adotados
na sub-regido. Apoés toda a regido da AL vivenciar o Processo de Substituicdo de Importacdes
(PSI), a partir da década de 80 impde-se a necessidade de reformar o Estado, restaurando os
saldos fiscais e equilibrando o balan¢o de pagamentos dos paises em crise - consolidando-se
assim, a ideia de reducéo do tamanho do Estado e do dominio do livre mercado (CLAD, 2015).

Além das explicacbes econdmicas, varios autores sugerem que outros fatores séo
importantes para a conducdo da politica fiscal, como fatores institucionais e politicos
(ALESINA; PEROTTI, 1994). Por exemplo, Frankel et al. (2011) argumentam que a baixa
qualidade das instituicdes pode desempenhar um papel fundamental na exacerbada volatilidade
fiscal nos paises em desenvolvimento. Também, varios paises latino-americanos transitaram
entre regimes autoritarios e regimes democraticos nas décadas de oitenta e noventa,
perpetuando resquicios autoritarios e instituicdes hibridas em muitos de seus contextos
institucionais (MENDEZ, O'DONNELL e PINHEIRO, 2000).

As Ultimas duas décadas foram de grandes mudancas estruturais, modificando,
inclusive, a forma como esses paises tém lidado com as crises econdmicas. Diferente dos
padrBes anteriores, 0s paises desenvolvidos foram atingidos com maior intensidade e afetados
mais rapidamente, enquanto o contagio em paises periféricos se deu de forma menos intensa e
mais lenta.

Bailey e Berkeley (2014) afirmam que o periodo de queda na atividade econdmica
acelerou alguns processos chave de mudancas que ja estavam em curso, como o declinio das
taxas de emprego e a polarizacdo politica e econdbmica. De todo modo, isso ndo justifica que
esses paises ficaram imunes e que os efeitos da crise do Subprime ndo tenham se propagado
internamente - de forma também diferenciada. De fato, a grande maioria dos paises latino-
americanos teve um bom desempenho, apresentando resultados primarios positivos (CORNIA,
2011). No entanto, os saldos fiscais comecaram a ficar negativos no periodo de 2009 e 2010,
como consequéncia das reagfes dos governos a crise econémica.

Destaca-se que, por um lado, houve uma demonstracdo de resiliéncia dessa regido a
crise financeira de 2008 - posta pela maioria das economias latino-americanas, permitindo a
mitigacdo do impacto atraves de expansdes monetarias e fiscais. Algo destacado por diversos
estudos empiricos: Daude et al. (2011), Attinasi e Klemm (2016), Vegh e Vuletin (2014),
Fernandez-Arias e Pérez (2014). Esse ativismo politico, geralmente considerado "reservado™

aos paises de economias desenvolvidas, viu politicas fiscais combatendo a desaceleracao e



questionando a tradicional nogéo de que as politicas fiscais da regido sdo pro-ciclicas. Contudo,
0 progresso em direcdo a um papel estabilizador da politica fiscal parece ter se revertido nos
ultimos anos, com um aparente retorno ao padrdo pré-ciclico e restritivo (ALBEROLA et al.,
2016).

A compreenséo dos padrdes regionais diferenciados do impacto da crise pode permitir
um aperfeicoamento na implementacdo das politicas anticiclicas por parte do governo, podendo
aliar ou reforcar a politica macroecondémica — um carater regional que busque, além de mitigar
os efeitos globais negativos de mesmo modo também os impactos nas regiées mais vulneraveis,
evitando um eventual aprofundamento de disparidades regionais.

Desta forma, as discussbes sobre desenvolvimento econdmico ampliaram-se
recentemente de uma preocupagao com o crescimento a uma que capture a nocao de resiliéncia.
Ela vem sendo utilizada por um nimero crescente de autores interessados em entender a
dindmica das economias locais e regionais e, particularmente, como eles lidam com choques
econdmicos e crises recessivas.

O estudo da resiliéncia se refere a maneira como pensamos sobre a dindmica de longo
prazo dos sistemas econdmicos. O conceito de resiliéncia fornece uma perspectiva diferente da
dindmica econbmica daquela adotada pelos economistas, a partir de um conjunto diferente de
ideias sobre a maneira pela qual as interagdes com o ambiente econdmico levam a mudancas
no conjunto do sistema (PERRINGS, 1998).

Muitos pesquisadores ndo veem a resiliéncia econdmica como um processo suave e
incremental, mas sim como um ambiente dindmico sujeito a todo tipo de interrupgdes: de
periddicas a recessdes econdmicas (SIMMIE; MARTIN, 2010). De fato, Hudson (2010) reflete
0 aumento da vulnerabilidade de diversas localidades e regiBes a crises episodicas -
aperfeicoadas pela intensificacdo da integracdo econémica global, abertura e interdependéncia.

Levin et al. (1998) argumentam também que a resiliéncia oferece uma maneira Gtil de
pensar sobre a evolucdo dos sistemas sociais, pois fornece um meio de analisar, medir e
implementar a sustentabilidade de tais sistemas. Isso ocorre principalmente porque a resiliéncia
desvia a atengdo dos equilibrios de longo prazo, e vai em direcdo a capacidade do sistema de
responder a choques e tensdes de curto prazo, de maneira construtiva e criativa.

Os economistas geralmente tendem a equiparar sustentabilidade com equilibrio e estado
estacionario (Baldwin, 1995). Levin et al. (1998) sugerem que a sustentabilidade € mais um
problema em sistemas estocasticos do que deterministicos, sendo que é melhor ser mensurada
pela resiliéncia do sistema, dentro ou fora do equilibrio em um sistema evolutivo, revelando o

comportamento do sistema, mas ndo o seu detalhe - isso torna a no¢do mais relevante para a



politica econdmica e mais testavel. As regibes que demonstram niveis mais altos de
resisténcia a choques econdmicos possuem melhores perspectivas de recuperagcdo completa e
rapida em relacdo aquelas regides mais vulneraveis que sofrem maiores perturbacdes.

Gjerde et al. (2019) usaram as estatisticas produzidas nos EUA pela grande recessdo de
2007 em nivel de estado, lancando luz sobre as politicas e condi¢cdes que ajudaram alguns
estados a suportar esse choque recessivo por um tempo. Foi utilizado um modelo de regressao
paramétrico, conhecido como andlise de sobrevivéncia, para estimar os efeitos que a politica
fiscal de um estado teve no momento de sua entrada na Grande Recesséo de 29, evidenciando
o complexo papel desempenhado pela politica fiscal na determinacdo da capacidade de um
estado de resistir a um choque econdmico negativo como a Grande Recessé&o.

Em outro estudo, ja relacionado aos paises latino-americanos, Gregorio (2013) analisa
a resiliéncia desses paises junto a crise financeira global. Ele argumenta que condicdes
macroecondmicas solidas, que permitiam uma expansdo monetéria e fiscal incomum tais como:
a flexibilidade da taxa de cambio, um sistema financeiro forte e bem regulado, alto nivel de
reservas e um pouco de sorte, proveniente de termos comerciais muito altos, eram fatores
centrais para um bom desempenho econdmico. Perseverar no caminho de fortes politicas
macroecondmicas e financeiras é necessario, mas ndo suficiente, para ir da recuperacdo ao
crescimento sustentado.

Didier et al. (2012) também estudam as consequéncias da crise financeira global de
2008-2009 nas economias emergentes, expondo uma quebra estrutural na maneira como essas
economias reagiram ao choque global. Ao contrario da percepcdo popular, as economias
emergentes sofreram colapsos de crescimento (em relacdo aos niveis anteriores a crise)
comparaveis aos experimentados pelas economias desenvolvidas, mesmo quando continuam
crescendo. Posteriormente, a maioria das economias retornou as taxas de crescimento pré-crise.

Embora as economias emergentes ndo tenham sido capazes de evitar o colapso
originado nos Estados Unidos da América (EUA) e depois transmitidas pelos paises, elas foram
mais resistentes durante a crise global do que nas crises anteriores. Além disso, rompendo com
0 passado, as economias emergentes ndo cairam mais do que as economias desenvolvidas
durante a crise global e foram capazes de conduzir politicas anticiclicas, tornando-se mais
semelhantes as economias desenvolvidas (Didier et al., 2012).

Restrepo e Rincon (2012) criaram modelos VAR (Vetores Autorregressivos) e VEC
(Vetores de Correcgdo Erros) estruturais para o Chile e a Colémbia, com o objetivo de identificar
choques de politica fiscal nos dois paises entre 1990 e 2005. As respostas de impulso obtidas

permitem o calculo do efeito peso na produgdo de um choque para 0s gastos publicos e para o



imposto liquido do governo receitas, fornecendo uma boa nogéo da incidéncia de choques na
politica fiscal nos dois paises. Quando as financgas publicas estdo sob controle, como no Chile,
a politica fiscal parece ser mais eficaz do que quando lhes falta estabilidade e credibilidade,
como parece ser 0 caso da Colémbia - desde meados dos anos 1990.

Um dos temas centrais no debate mainstream é a volta da politica fiscal como um
instrumento ativo da politica macroeconémica. Romer (2012) afirma que a crise de 2008
explicitou a necessidade de se utilizar a politica fiscal como um estabilizador de curto prazo:
em momentos de queda da demanda agregada e queda da confianca de empresarios (quando
passam a nao responder a queda das taxas de juros para realizacdo de investimentos) a
alternativa imediata a politica monetaria deveria ser a politica fiscal.

Isto €, a politica fiscal tem efeito sobre o ajustamento da economia, sendo necessario
aprimorar questdes como investimentos em capital humano, infraestrutura e saide. Ou ainda,
aspectos que estdo vinculados ao crescimento econdmico e que podem proporcionar uma maior
produtividade dado a construcdo dessas condic¢des, com a participacdo do governo, mas ndo
somente, orientando também para que essas atividades que capacitam os paises também sejam

uma preocupacdo da iniciativa privada.



3 METODOS PARA CALCULOS E ANALISES

Além das explicacbes econémicas, muitos autores sugerem que outros fatores séo
importantes para reduzir a disciplina fiscal, tais como fatores institucionais e politicos
(ALESINA; PEROTTI, 1994). Também, como aponta Cornia et al. (2011), o comportamento
fiscal pode ser explicado através da coexisténcia historica, por uma forte dependéncia de
condicdes externas, uma estrutura tributaria fraca e mdltipla rigidez da despesa publica. A
interpretacdo das causas - a historia que € contada sobre por que um evento regional adverso
ocorreu - € fundamental para o que serd considerado bem-sucedido adaptacdo ou resiliéncia
incorporar uma analise do caminho causal que diminuiu o potencial de resisténcia (MARTIN,
2015).

Dado que determinar todos os fatores que influenciam a politica fiscal é uma tarefa
dificil, a presente pesquisa propde-se a fazer uma anélise descritiva da politica fiscal e seus
principais indicadores fiscais das cinco maiores economias da AL (Brasil, México, Colémbia,
Argentina e Chile), abordando aspectos comuns e especificos de cada pais, de modo a permitir
uma contextualizacdo da regido. Compreende-se que, apos a crise financeira de 2008, dada a
devida atencdo a resiliéncia econémica, pode ser uma resposta a um censo contemporaneo
generalizado de incerteza e inseguranca e uma busca por férmulas para adaptacdo e
sobrevivéncia nessas economias.

O ponto de partida esta na heterogeneidade dos diferentes governos e suas politicas
econbmicas. Entende-se que cada governo possui sua influéncia na politica fiscal, evidenciando
os seus determinantes e trajetorias. O quadro 1 ilustra essa caracteristica de 1995 a 2019, a
partir de uma linha histérica do periodo e seus respectivos governos.



Tabela 1. Panorama histérico dos governos e Presidentes do periodo

Brasil | Chile |Argentina|México|Colombina
1995
1996 Eduardo Ernesto
1997 Frei Carlos Ernesto Samper
1998 | Fernando | Ruiz- Menem Zedillo
; Tagle
— 1999 Henrique
Cardoso Andrés
2000 Fernando de Pastrana
2001 la Rua Arango
PRE-CRISE 2002 Ricardo Eduardo
FINANCEIRA — 2003 Lagos Duhalde Vicente
DE 2008 2004 Fox
2005 Lui Néstor
uis Kirchner )
2006 In4cio Alvaro Uribe
2007 Lulada | Michelle Vélez
— 2008 | silva | Bachele
L I il R B Felipe |
[ 2010 Calderdn
Sebasti Cristina
2011 t;igsrlan Fernandez
2012 €8 1 ge Kirchner
Dilma
2013 Rousseff
POS.CRISE 2014 e Juan Manuel
- B - nrique Santos
FINANCEIRA 2015 Michelle Pefia
DE 2008 2016 | Bachele . Nieto
2017 Michel Mauricio
Temer Macri
2018
Jair | Sebastian Andresl )
— 2019 | Messias Pifiera AIb’erto Me}nue Ivaq Duque
Fernandez Lopez Marquez
Bolsonaro
Obrador

Fonte: Elaboragéo propria.

Por exemplo, durante esse periodo, o Brasil passou por cinco governos diferentes -
Fernando Henrique Cardoso, Luis Inacio Lula da Silva, Dilma Rousseff, Michel Temer e Jair
Messias Bolsonaro - enquanto Argentina por 7 - Carlos Menem, Fernando de la Rua, Eduardo
Duhalde, Nestor Kirchner, Cristina Fernandez de Kirchner, Mauricio Macri e Alberto
Fernandez.

Temos a partir da década de 90 em diante melhores condicdes e evolugdo de toda a
regido da AL - tanto econdmica, como social e politica -, com a consolida¢do dos regimes
democraticos e do controle inflacionario na maior parte desses paises. Com a superagdo do
choque da divida e dos processos inflacionarios em diversos paises da regido, pressupomos uma

ruptura nesta mesma década. Em termos de padrdo de crescimento, nos anos 90 as economias



ja possuiam um padrao de crescimento mais inferior. Apesar disso, podemos destacar o periodo
e associd-lo com uma fase de maturacdo, com relevantes transformacdes de produtividade,
principalmente no final da década com o boom das comodities, impulsionando as economias
latino-americanas.

A desaceleracdo do crescimento e do desenvolvimento econdmico acontece com a
crise financeira de 2008, tendo seus efeitos sentidos duramente no ano seguinte: é entdo a partir
de 2009 que as trajetdrias dos indicadores fiscais e econdmicos se distanciam, alterando a gestao
fiscal dos paises. A crise internacional de 2008 ndo chegou tdo abruptamente para essa regido
— levantando, inclusive, discusses das habilidades da regido em superar a crise. H& de
considerarmos o tempo de transmissdo desse evento, que passar tanto pela Crise Europeia como
pela capacidade da inundagdo das comodities pela China.

Em razdo disso, faremos uma analise qualitativa detalhada das principais estatisticas
fiscais dessas cinco economias, mas ndo so entre os paises, como também internamente e entre
os diferentes governos locais. Os indicadores fiscais permitiram uma visdo de como cada pais
lidou com a crise financeira - tanto antes de 2008 como ap6s. Discutiremos a capacidade de
adaptacdo desses paises frente a crise internacional, relacionada com as regras fiscais adotadas
- sejam elas rigidas, como no caso do Brasil, ou flexiveis e ajustadas ao ciclo, como no Chile.

Espera-se que regides com uma maior capacidade de recuperacdo sofram e, apesar de
uma piora de seus indicadores fiscais, tenham um desempenho melhor do que seus vizinhos.
De certa forma, as diferencas nas perdas acumuladas durante as recessfes e as mudancas
positivas pos-recessivas, sdo resultados Uteis para detectar esses padrdes. As assimetrias
historicas na absorcao de choque demonstradas por diferentes locais tém sido tradicionalmente
observadas no nivel regional (Owyang et al., 2009; Artis et al.,, 2012). Considerando
simultaneamente o contexto econdmico em dois cenarios alternativos: desequilibrado (quando

houve a crise de 2008) e equilibrado (anteriormente a crise de 2008).

3.1 Metodologia de Célculo das Estatisticas Fiscais e Fonte dos Dados

Esta pesquisa se debruga a apresentar uma evolucéo histérica do periodo das Estatisticas
de Financas Publicas, desenvolvida de acordo com 0s principios e conceitos propostos no
Manual de Estatisticas de Finangcas Governamentais 2014 - GFSM 2014 do FMI, e a Conta
Intermediaria do Governo (CI), que segue as recomendagdes do Sistema de Contas Nacionais
2008 - SCN 2008, produzido pela Comissdo Europeia - EUROSTAT, o FMI, a Organizagao
para a Cooperacéo e Desenvolvimento Econdmico - OCDE, as Nag6es Unidas - ONU e o0 Banco



Mundial. A andlise da natureza metodoldgica dos dois sistemas estatisticos evidencia as
semelhancas entre eles, bem como as formas de conciliar as diferengas, sempre que ocorrem,
de forma a garantir a coeréncia dos dados macroeconémicos. Como critério de comparagéo,
foram também feitas analises para dois periodos: periodo pré-crise (1999-2008) e periodo pos-
crise (2010-2019).

Apesar da metodologia do GFSM ser amplamente utilizada e difundida, é necesséario
atencdo as suas limitacGes também. Em relacdo a despesa contabil, temos os efeitos das
contribuicdes patronais e sociais imputadas — aumentando em certa medida essa variavel.
Também encontramos divergéncias quanto ao critério de pagamento do Juro utilizado pelas
diferentes nagOes e seus bancos centrais — 0 Banco Central brasileiro, por exemplo, utiliza o
juro liquido e pelo critério de competéncia, e ndo pelo critério de pagamento: ficando imune
aos efeitos de discrepancias do GFSM. Outros pontos que podem ser levantados sdo também
em relacdo ao déficit efetivo — que causa divida, podendo incluir uma estimativa de impacto
para o futuro e as carteiras de titulos dos Governos centrais sem 0s BC’s e que sdo utilizados
para fins de politica monetaria.

Para a comparacao entre os diferentes paises, todas as variaveis foram calculadas em
% do PIB (moeda nacional, a precos constantes), durante o periodo de 1999 a 2019. A
metodologia adotada para a elaboragéo das contas nacionais da regido a precos constantes de
2010 consiste em retropolar e extrapolar os valores correntes de 2010 com 0s respectivos
indices de volume dos componentes do PIB, obtidos a partir das séries oficiais em suas moedas
nacionais aplicadas ao total e para cada uma das principais divisdes do ISIC (International
Standard Industrial Classification of all Economic Activities). A classificacdo das operacfes do
governo apresentada aqui vem da versdo de 2015 do Manual de Financas Publicas do FMIZ,

Em relacdo a cobertura institucional, quando disponiveis os dados, foram analisados
para: Setor publico ndo-financeiro, Governo Geral e Governo Central.

A principal fonte de dados utilizada foi a Comissdo Econdmica para a América Latina
e 0 Caribe -CEPAL - que segue as normas do GFSM. Para 0s anos mais recentes e informacoes
faltantes, completou-se as lacunas com os dados das demais fontes e, principalmente, dados
institucionais oficiais de cada pais. A formacdo da série de dados passou por uma checagem
entre as diferentes fontes. A fonte principal de cada uma das variaveis pode ser acompanhada
no quadro 2.

! Disponivel em https://sisweb.tesouro.gov.br/apex/f?p=2501:9::::9:P9_ID_PUBLICACAOQ:28680



Tabela 1. Descricdo das Variaveis e fonte de dados

Variavel Descricao Fonte
PIB total anual a precos
PIB constantes de 2010 em CEPAL
dolares
Até 2017 CEPAL
Divida Pdblica Divida publica total () em % FMI, *Dipres, **SIAFI, ***DGPM,
Total PIB 2018 e 2019 Secretaria de Hacienda y Crédito Piblico
del México, Péagina Oficial do governo
Argentino
Inclui todas as transacGes de Até 2017 CEPAL
financiamento d?,g_overno FMI, *Dipres, **SIAFI, ***DGPM
. com pessoas fisicas, - " AP
Divida Interna
empresas, govemoseoutras  201ge 2019 iR LEENER O
entidades residentes. Em % ' Ag\ " g
PIB rgentino
Inclui todas as transacGes de Até 2017 CEPAL
financiamento d]cc),g_overno FMI, *Dipres, **SIAF], ***DGPM,
Divida Externa com pessoas Tisicas, Secretaria de Hacienda y Crédito Publico
emPpresas, governos e outras 2018 e 2019 del México, Pagina Oficial do governo
entidades ndo-residentes. Em ' Ag . g
% PIB rgentino
Operacdes do governo de Até 2017 CEPAL
carac?gﬁgggaiogos#g;icas FMI, *Dipres, **SIAFI, ***DGPM
Receita Total Inclui as Receitas Correntes, 2018 e 2019 Sgclre'\t/?fl'e} de ;'?C?e”dgfy erééjito Publico
Receitas de Capital e Doagdes el viexico, Fagina Lriclal do governo
externas. Em % do PIB. Argentino
Receitas correntes das Até 2017 CEPAL
contribuigéeé obrigatorias, EMI, *Dipres, **SIAFI, ***DGPM
Receita ndo cambiais e ndo . ' s Lo
Tributaria recuperaveis impostas pelo 2018 e 2019 Sgglrel\t/?g(a}g; I;gc;ﬁgdgf)i/cglegcl)toonuet;Ir:go
governo para fins pablicos. ' Ag " g
Em % do PIB. rgentino
Até 2017 CEPAL
Outras Receitas correntes ndo- s FM,[I’ fD(jipr&s, f*SJAFI’C*ZT?C?,E/:!
Receitas tributarias. Em % PIB. 2018 e 2019 ecretaria de Hacienaa y Lredito FUblico
del México, Pagina Oficial do governo
Argentino
Despesa Total Até 2017 CEPAL




Incluem todos os pagamentos
governamentais nao
recuperaveis, seja em troca ou
sem contraprestacéo e para

FMI, *Dipres, **SIAFI, ***DGPM,
Secretaria de Hacienda y Crédito Publico

fins correntes ou de capital. 2018 e 2019 del México. Pagina Oficial d
Despesa Corrente, Despesa de €1 VIexico, Fagina LTIclal do governo
! N Argentino
Capital e Concesséo de
empréstimos menos
recuperacdes. Em % do PIB.
Até 2017 CEPAL
Juros sdo definidos como o .
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4. EVOLUCAO DA POLITICA FISCAL NA AMERICA LATINA

A regido da AL tem passado por grandes transformacdes institucionais, sociais e
econdmicas nas uUltimas décadas. Nos ultimos 30 anos, os cinco paises - ARG, BRA, CHI e
MEX -, assim como grande parte da AL, implementaram grandes mudancas em suas politicas
fiscais. A partir da década de 90, percebemos um maior controle das finangas publicas e do
controle inflacionario, assim como também o fortalecimento das instituicdes fiscais em toda a
regido. Temos a implantacdo do Plano Real (1994) e do regime de metas de inflacdo no Brasil,
e, a adocao de um importante arranjo institucional no Chile: uma regra fiscal ajustada ao ciclo
econdmico - A ldgica béasica da regra é estabilizar o gasto publico ao longo do business cycles
e das oscilagcdes do preco do cobre, evitando ajustes excessivos em periodos de recessdo ou
niveis de gastos insustentaveis em periodos de prosperidade).

J& no inicio dos anos 2000, caminhando para um periodo de maior estabilidade
econdmica, temos o ressurgimento de questdes de equidade e distribuicdo de renda - estas que
foram negligenciadas nas décadas anteriores. Parte-se entdo em direcdo a reformas tributarias,
abordando principalmente o imposto de renda - tema este ainda com muitas questes a serem
discutidas.

Muitas questBes debatidas em torno da politica econdmica da AL, e principalmente da
politica fiscal, podem ser relacionadas ao termo de Lievesley e Ludlam (2009): a pink tide -
onda rosa, ou ainda, a onda de governos que foram influenciados por uma “nova esquerda” e
gue assumiram o poder na regido na Ultima década - inicialmente liderada por Hugo Chavez,
da Venezuela, eleito para a presidéncia em 1998.

Essa mudanga fez com que governos de esquerda acendessem nas democracias latino-
americanas, afastando-se do neoliberalismo e indo em direcéo a politicas econémicas ou sociais
mais progressistas na regido (LOPES; FARIA; PIMENTA, 2016; ABBOT, 2017
OIKONOMAKIS, 2015). Foram associados ao movimento o presidente do Brasil, Lula, e da
Argentina, Nestor Kirchner.

Em parte, o contexto internacional altamente favoravel dos anos 2000, a reducédo da
pobreza e da desigualdade, juntamente com a consolidagdo de um crescimento aparentemente
sustentavel, levaram ao aumento das receitas publicas, tanto tributarias como nao tributérias,
bem como a uma melhora significativa da posi¢éo fiscal desses paises latino-americanos.

Na América do Sul, em particular no Brasil, Argentina e Chile, inicialmente viram uma
gueda na desigualdade e um crescimento em suas economias como resultado do comércio de

comodities. Alguns dos resultados iniciais depois que 0s primeiros governos da pink tide foram



eleitos incluiram uma reducdo na desigualdade de renda, desemprego, pobreza extrema,
diminuigéo da desnutrigdo e da fome e o aumento na alfabetizacao.

Segundo Rojas (2020), os governos associados a onda rosa visavam melhorar o bem-
estar dos individuos - por meio de medidas destinadas a aumentar os salarios. A exemplo, 0
aumento do salario-minimo, a fim de amenizar os efeitos das politicas econdmicas neoliberais
por meio da expansdo dos gastos com bem-estar, tais como o subsidio de servi¢os basicos e
fornecimento de transferéncias de dinheiro para grupos menos favorecidos.

No final dos anos 2010, o impeachment de Dilma Rousseff demonstrou o
enfraquecimento em torno da pink tide — influenciado pelo esgotamento do boom das
comodities e das dificuldades de sucesso com a politica fiscal expansionista — dando espaco
para a onda conservadora.

Em 2015, o afastamento da esquerda tornou-se mais pronunciado na América Latina,
com o jornal britanico The Economist? dizendo que a maré rosa havia baixado (REID, 2015).
Com as dificuldades enfrentadas pelos mercados emergentes em todo o mundo, os paises latino-
americanos acabaram se afastando de uma economia do tipo social-democrata.

Quando a crise econdmica global se espalhou para a AL, os impactos foram sentidos
pelo aprofundamento da desaceleragdo econdmica na regido, levando a taxas de crescimento
decrescentes, receitas publicas em declinio, piora dos termos de troca e aumento do desemprego
(TOCKMAN, 2021). O resultado foi, a partir de 2016, o declinio da pink tide e o surgimento
de uma "nova direita" na AL (OLIVEIRA; HOWAT, 2016; THE NEW YORK TIMES, 2016).

4.1 Economia Politica

Quanto ao seu resultado, a politica fiscal pode ser influenciada por diversos fatores,
desviando seus objetivos e tracando comportamentos atipicos. Alguns autores colocam como
questdo central dessa mudanca de comportamento a influéncia dos regimes politicos adotados
na sub-regido. Logo apos a crise do periodo pos-guerra forma-se a necessidade de reformar o
Estado, restaurando seu saldo fiscal e equilibrando o balanco de pagamentos dos paises em crise
- consolidando-se a ideia de reducdo do tamanho do Estado e do dominio total do mercado
(CLAD, 2015).

Varios paises latino-americanos transitaram entre regimes autoritarios e democraticos

nas décadas de oitenta e noventa, perpetuando resquicios autoritarios e instituicdes hibridas em

2<The ebbing of the pink tide". The Economist.



muitos de seus contextos institucionais (MENDEZ, O"'DONNELL e PINHEIRO, 2000). Lopez-
Calva e Lustig (2010) destacam que 0s paises da AL passaram por importantes mudancas
politicas, resultando em uma modificacdo nas preferéncias politicas para os partidos de
esquerda.

Atualmente, corrupcéo e ineficacia institucional estdo no centro da crise do Estado pela
qual passam quase todos os paises da AL. Apos a crise de 2008 surge uma transfiguragdo do
cenario politico, dando origem a inclinacGes politicas a direita na conjuntura da AL. Para
Gomes e Rojas (2017):

[...] assistimos a um fendmeno politico mais geral na América Latina que
poderiamos chamar de fim do ciclo de um conjunto heterogéneo de
governos que se apresentavam com alguns elementos discursivos, em
maior ou em menor medida, como criticos do neoliberalismo, sejam em
versodes autodenominadas “neodesenvolvimentistas”, como no Brasil e na

Argentina, ou “nacionalistas”, como nos casos da Venezuela, Bolivia ou

Equador (ROJAS, GOMES, 2017, p.???).

Essa caracterizacdo permite identificar que o avanco conservador e a direita no
subcontinente, ndo expressam episddios isolados ou separados, mas uma unidade concisamente
desenvolvida. Fuser (2018) pontua que, apesar desse movimento, e da crise dentro dos
chamados “governos progressistas” latino-americanos, ha uma dificuldade de consolidagao de
projetos liberais-conservadores como alternativa as experiéncias progressistas na regiao. Ou
ainda, podemos estar ndo s6 diante de uma crise conjuntural, frente a crise de uma forma de
capitalismo — a do modelo do capitalismo neoliberal — mas frente a uma crise geral do
capitalismo (GOMES; ROJAS, 2017). H& o acirramento do conflito entre as classes
fundamentais, abrindo-se, portanto, um periodo histérico repleto de convulsbes socialis,
politicas e econdbmicas (PORTELLI, 1977).

Argumenta-se que governos tdo dispares quanto os de Lula no Brasil, de Chavez na
Venezuela e do casal Kirchner na Argentina, possuem fortes tragos em comum, entre 0s quais:
o fortalecimento do papel do Estado na economia, a énfase nas politicas sociais e a busca de
maior autonomia externa. Esses projetos se mantiveram por sucessivos mandatos presidenciais
e proporcionaram avancgos sociais significativos, mas terminaram por entrar em crise, em um
processo atribuido, em parte, tanto as limitagdes inerentes a essa opgdo politica quanto as

pressﬁes externas.



Em particular, os governos social-democratas e centristas tiveram mais espaco fiscal,
pois possuiam um orcamento maior durante os superavits ao longo dos bons anos e foram
capazes de lidar com a crise sem prejudicar suas condicdes fiscais. Apesar disso, a América
Latina sofreu uma deterioracdo das finangas publicas nos ultimos anos a partir da crise global
de 2008.

Dados recentes mostram que as posic¢des fiscais desses paises pioraram novamente nos
anos mais recentes (CEPAL, 2017). O aumento dos gastos publicos nao foi totalmente revertido
oito anos apos 2008 (CELASUN et al., 2015), a mudanca nos precgos globais das comodities e
o fraco crescimento econdmico tem contribuido para a reducdo do espaco fiscal, enquanto as
mudancas politicas estdo dificultando a gestao das finangas publicas (CORNIA, 2017).

Muitos autores argumentam que o comportamento dos governos latino-americanos ndo
tem sido diferente nos Gltimos anos, apresentando um comportamento pré-ciclico (DAUDE et
al., 2011; OCAMPO, 2011), considerando que a implementacgdo de politicas fiscais anticiclicas
foram a excegdo e ndo a regra na regido (ALBEROLA et al., 2016; BELLO; JIMENEZ, 2008;
KLEMM, 2014). No entanto, nem todos os estudiosos concordam com essas conclusoes.
Alguns argumentam que algo mudou, especialmente no segundo semestre de 2000
(FERNANDEZ-ARIAS; PEREZ, 2014). De fato, a grande maioria dos paises latino-
americanos teve um bom desempenho, apresentando resultados primarios positivos (CORNIA
et al., 2011). No entanto, os saldos fiscais comecaram a ficar negativos no periodo de 2009 e
2010, como consequéncia das reacdes dos governos a crise econdmica.

A politica fiscal vem sendo um dos atores principais na conduc¢éo da politica econémica
apos a crise financeira de 2008. Ela fortaleceu o interesse dos governos, bancos centrais e a
academia em compreender melhor qual seria o papel da politica fiscal discricionaria em
estabilizar a economia. O corriqueiro mecanismo de transmissdo da politica monetaria é fraco

e ela também ndo parece ser capaz de combater sozinha a enorme contracdo da demanda.



5. OS PAISES EM NUMEROS E ESTATISTICAS FISCAIS

Neste capitulo, nos concentramos na analise das estatisticas de finangas publicas:
Crescimento econémico, Resultado primério, Divida Pablica, Despesas e Receitas Fiscais -
para os cinco paises do grupo (Argentina, Brasil, Chile, Colémbia e México). As conclusdes
tiradas a partir dos resultados fiscais sdo discutidas e associadas com 0s as acontecimentos e

teorias vistos nos capitulos anteriores.

5.1 Crescimento econdmico

Anteriormente a crise do Subprime, as economias do grupo vinham crescendo a um ritmo
médio de 3-4% do PIB a.a., exceto o México, que estava tendo um crescimento mais lento —
cercade 2,29% a.a. do PIB entre 1999 e 2008. Entre 2003 e 2008, destaca-se 0 bom desempenho
de todas as economias do grupo, apresentando altas taxas de crescimento econdmico e,
especialmente a Argentina, que entre 2003 e 2007 teve uma média de taxa de crescimento do
PIB de 8,8% a.a.

Com a vinda da crise internacional, em 2009 todos os paises foram afetados, porém de
formas distintas. Como exemplo, Argentina e México tiveram seu crescimento econdémico
afetado com maior intensidade: tiveram uma retracdo de 5%. O Chile também teve sua
economia fortemente afetada, porém com uma rapida recuperacao. De outro lado, o Brasil teve
um encolhimento de apenas -0,13% nesse mesmo ano, aparentemente superando a
“marolinha”®. A série da evolucio das taxas de crescimento do PIB s&o apresentadas na figura
1.

3 Termo utilizado em 2009 pelo entdo presidente Lula para se referir ao impacto da crise econémica no Brasil.



Figura 1. Taxa de crescimento do PIB total anual - Precos constantes
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Fonte: CEPAL. Elaboragdo propria.

Quanto a composicdo da participacdo do PIB na AL dos cinco paises, temos pela figura
2 que ela ndo se alterou muito do inicio ao fim do periodo analisado, mantendo-se o Brasil com
amaior participagdo: 43,17% em 2002 e 41,2% em 2019 — sendo responsével por quase metade
de todo o PIB da AL.



Figura 2. Participacdo dos paises do grupo em

relacdo ao PIB total da AL — Valores em ddlares
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Fonte: CEPAL. Elaborag&o propria.

Na tabela 3, apresentamos os dados das taxas médias de crescimento anual do PIB para o
periodo pré-crise (1999-2008) e pos-crise (2010-2019). E entdo a partir de 2011 que a
recuperacdo dessas economias se mostra dispare, com Argentina e Brasil expondo uma lenta e
dificil recuperacdo econémica. Vamos discutir alguns pontos que justifiquem essas diferentes

recuperacgdes ao longo de todo o capitulo.



Tabela 2. Taxa média de crescimento anual do PIB - Pregos
constantes, por periodo

Pais 1999-2008 2009 2010-2019
Argentina 2,84 -5,92 1,38
Brasil 3,45 -0,13 1,46
Chile 4,31 -1,56 3,33
Colémbia 3,36 1,14 3,72
México 2,29 -5,29 2,68

Fonte: CEPAL, Elaboracéo prépria

Ate 2008, o Brasil vinha desempenhando um bom crescimento econémico, ficando atras
somente do Chile. Os anos que se seguiram a eleicao do presidente Lula foram caracterizados
por um cenario externo favoravel, com alta mundial dos pregos das comodities. Em particular,
0 periodo entre 2004 e 2008 teve os melhores resultados econdémicos do periodo, sendo
caracterizado por superdvits fiscais, altas taxas de crescimento do PIB, acimulo de reservas
internacionais e consolidacdo do regime de metas de inflacdo que foi adotado em 1999.

Com todo o desenvolvimento adquirido durante os anos de prosperidade, a expectativa
era de que o pais superasse a crise financeira global sem muitos percal¢cos. Contudo, o pais foi
afetado pela crise em 2009, em menor intensidade e, apos 2010, a taxa de crescimento do PIB
brasileiro despencou, chegando a -3,5% em 2015 e -3,3% em 2016 - o pior desempenho da
economia brasileira desde o inicio da nossa série. Em 2019, Gltimo ano da analise, o pais ainda
ndo havia conseguido superar o baixo desempenho econémico e a crise politica e econdbmica
que se instaurou no pais a partir de 2015.

Ao lado do Brasil, temos a Argentina. A partir de 1998 o pais entrou em uma recessao
que se transformou em uma depressdo em 2001, com uma queda na taxa de crescimento PIB
de quase 20% em relacdo ao ano anterior - atingindo o fundo em 2002 (-10,89% do PIB). A
recuperacdo da depressao foi rapida, e trés anos de alto crescimento se seguiram até 2007. Os
anos de 2008 e 2009 foram seguidos de queda, e em 2010 a Argentina parecia ter superado a
crise financeira: alto crescimento novamente em 2010 (10,12%). As expectativas nao se
confirmaram e, apds 2010, a inflacdo voltou a subir e o PIB parou de crescer. Atualmente
(2019), a economia encontra-se ainda estagnada: retracdo de -2% na taxa de crescimento do
PIB.

No Chile - pais que tem apresentado um crescimento econémico melhor e mais
sustentavel do que o restante das outras economias - o periodo foi caracterizado por aumentos
sistematicos das taxas de crescimento do PIB. Duas exce¢des foram as contracbes moderadas
de 1999 (-0,41%) e 2009 (-1,56%) - nesta Ultima, sofrendo o impacto da crise financeira.



A economia colombiana entrou em um longo periodo expansionista a partir de 2000,
impulsionada também pelo cenario externo favoravel e pelas reformas institucionais ja
apresentadas, e que continuou até o Ultimo ano da nossa analise - 2019, mas com queda. N&o
s0 a Colémbia, mas também o México, que parece ter se recuperado da crise, e 0 restante dos
paises do grupo tiveram uma queda na taxa de crescimento PIB em 2019.

Tirando a Argentina e o Brasil, o crescimento econdmico vinha sendo bastante
semelhante no periodo pos-crise entre os demais trés paises do grupo: em torno de um intervalo
de 3% para mais ou para menos nas duas Ultimas décadas. O ano de 2019 parece comecar um
outro ciclo de baixa, muito provavelmente aprofundado pela pandemia do COVID-19 - aqui ja
extrapolando nosso periodo de analise.

5.2 Evolucédo das Financas Publicas

A contar da década de 1990, a maior parte do nosso grupo de paises passou por uma
transicdo de estabilizacdo econdmica bastante importante: periodo de baixa inflacdo, associado
com melhorias nos saldos fiscais. Essa transicao teve como base mudancas institucionais, tanto
na politica fiscal como monetaria; maior independéncia dos bancos centrais e um maior controle
orcamentario dos governos (AYRES; GARCIA; GUILLEN; KEHOE, 2021) - o que permitiu
0 bom desempenho durante o periodo pré-crise. Apesar de todos esses avangos, 0S paises
enfrentaram grandes dificuldades a partir da crise financeira internacional de 2008-2009.

Além de fatores econémicos, contribuiram também outras caracteristicas individuais
pertinentes a cada pais, como foi o caso do Brasil, que passou por uma grande mudanca em sua
politica econébmica no inicio da crise financeira e que culminou em uma rapida deterioracdo de
seus saldos fiscais - e em uma profunda e resistente recessdo nos Ultimos anos. As caracteristicas
do caso brasileiro e dos demais paises sdo entdo analisadas e discutidas nas subsecdes seguintes,
que traz a série dos indicadores fiscais para todo o periodo.

5.2.1 Analise do Resultado Fiscal

Comecgamos pela analise dos resultados fiscais. Durante o periodo pré-crise (1999-
2008), o cenario externo favoravel e as mudancgas institucionais que ja vinham sendo
implementadas permitiu aos paises do grupo - exceto Argentina que passou por uma recessao
em 2002 e Coldémbia que teve mudancas institucionais importantes — expondo melhores

resultados fiscais. Apesar disso, a posicdo fiscal do conjunto de paises deteriorou-se



rapidamente no periodo pos-crise (2010-2019), refletindo as fortes medidas de estimulo
econdmico, com uma postura expansionista continua da politica fiscal (KEHOE; NICOLINI,
2021). Antes de tudo, é importante levarmos em consideracao que os indicadores fiscais tem
como denominador a relagcdo com o PIB, levando ao questionamento se sdo gastos ou receitas
que estdo aumentando, ou se isso € consequéncia da diminui¢do do denominador. Como pode
ser acompanhado na tabela 4 e da figura 3, temos a comparacao médias dos resultados primarios

em % do PIB do grupo de paises, antes e apos a crise.

Tabela 3. Média do Resultado Primario anual dos Governos Gerais -
em % do PIB, por periodo

Pais 1999-2008 2009 2010-2019
Argentina 1,69 1,30 - 1,52
Brasil 2,13 1,27 - 0,22
Chile 1,27 - 3,80 - 0,65
Colémbia - 1,51 - 1,10 - 0,34
México 0,44 - 0,50 - 0,55

Fonte: CEPAL, Dipres, SIAFI, DGPM, Secretaria de Hacienda y Crédito
Publico del México, Pagina Oficial do governo Argentino. Elaboracdo Propria.

Figura 3. Resultado Priméario do Governo Central - Em % do PIB
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Entre 2008 e 2019, o saldo priméario desses governos centrais passou de um superavit
médio de 1,96 % do PIB em 2008 para um déficit médio de -1,09% em 2019. A divida pablica
bruta, também dos governos centrais, subiu cerca de 55% de 2008 para 2018.

Na Argentina, tivemos no periodo mais recente o default da divida e o final traumatico
do currency board que durou uma década (CALVO, 2004). Apesar de todos esses eventos, o
déficit nesses anos foi notavelmente baixo, atingindo um pico ligeiramente acima de 4% em
meio a pior recessdo em decadas. O periodo pré-crise foi acompanhado por um bom
desempenho fiscal: o superavit sempre esteve acima de 1,4% de 1999 a 2008 e foi em média
2%. A economia argentina se recuperou muito rapidamente da crise em 2003 e, a0 mesmo
tempo, mantendo a tendéncia de superavits primarios.

Os anos que se seguiram a crise (2008-2010) foram caracterizados por superavits fiscais
sustentados. Contudo, essa sequéncia de superavits ndo durou muito tempo: o déficit fiscal
piorou gradativamente, e em 2019 encontra-se em niveis que ndo eram vistos desde os anos de
hiperinflagcdo: -4,28% do PIB. Ambos os eventos — maior inflacdo e reducdo do PIB -
coincidiram com a piora do déficit fiscal e o governo central argentino foi o que teve o pior
desempenho fiscal no periodo pos-crise.

O Brasil também foi um dos paises que apresentou uma situacdo fiscal bastante
favorével durante o periodo pré-crise, mantendo um superavit priméario consecutivo de 1999 até
2013 - e ainda, estando sempre acima de 2% de 2002 a 2011.Durante o periodo pés-crise ela
foi parcialmente mascarada por estratagemas contabeis e operacdes pontuais de varios tipos,
incluindo o uso de empresas estatais financeiras e ndo financeiras para fins parafiscais
(GOBETTI; ORAIR, 2017). O governo usou bancos publicos e estatais para esconder seus
déficits enquanto o crescimento econémico continuava diminuindo e as manobras fiscais
aumentavam.

Com a crise financeira global, entre 2008-2009, o governo comeg¢ou a impulsionar as
politicas fiscal, buscando implementar uma politica anticiclica que evitasse o pais passar por
uma grande recesséo. Inicialmente, a politica parecia ter éxito, pois o PIB cresceu 7,5% em
2010. No entanto, o bom desempenho ndo durou muito. Além da contabilidade criativa e da
crise politica instaurada, em 2012 a economia brasileira ja dava sinais de esgotamento. A queda
nos precos das comodities tornou a situacdo ainda pior. A deterioragéo fiscal se acelerou e o
uso das manobras fiscais tornou-se ainda mais pronunciado. Em 2015 e 2016, o PIB diminuiu
para -3,5% e -3,3%, respectivamente, e os déficits fiscais atingiram niveis de cerca de -2,54%
do PIB em 2016. A situacdo fiscal provou ser pior e mais persistente do que o esperado

anteriormente.



No Chile, com a independéncia do BC em 1989, desde o inicio dos anos 1990, o pais
tem perseguido um regime de metas de inflagio (CESPEDES et al., 2014). A ideia de controle
orcamentario, presente desde meados da década de 1970, foi seguida pelo governo Pinochet no
final da década de 1980 e pelos governos democréaticos posteriores (KEHOE; NICOLINI,
2021). Em 2001, o governo implementou uma politica fiscal baseada em um superavit
estrutural anual de 1% do PIB. De 2004 a 2008 houve um excelente desempenho do governo
chileno, chegando a 8% o superavit primario em 2007 - e gerando superavits sistematicamente
até 2009. Assim como Argentina e Brasil, o Chile também teve seus resultados fiscais
comprometidos no periodo pds-crise com um déficit médio de 2% (2014-2019).

Na Colébmbia temos um cenario um pouco diferente. O inicio do nosso periodo foi
caracterizado por uma mudanca institucional da economia colombiana para o dominio
monetario: déficits fiscais maiores obrigaram o governo a recorrer aos mercados de capitais
nacionais e internacionais e a respeitar um certo grau de sustentabilidade fiscal (JUNGUITO;
RINCON, 2007). A recessdo no pais durou de 1998 a 2000; o PIB caiu 4,2% em 1999 e o
resultado primario foi de -3,6%, a pior contragao do periodo. Observamos que o déficit fiscal
méaximo foi ja no inicio do periodo, indicando os desequilibrios macroeconémicos anteriores.
Como mostram Kehoe e Nicolini (2021), foi entdo que o governo central firmou um acordo
com o FMI, que for¢cou um ajuste macroecondmico por meio da reducdo gradual do déficit
primario e, a partir de 2001, o banco central colombiano adotou um esquema completo de metas
de inflacdo, estabeleceu uma meta explicita de inflacéo e estabeleceu uma meta de inflacdo de
longo prazo de 3%.

Apesar do crescimento econdmico durante a maior parte do periodo 1999 a 2019, ele
ndo foi acompanhado por déficits primarios crescentes. Esta foi provavelmente a consequéncia
direta de um novo arranjo institucional introduzido no final de 2003. O pais apresentou
superavit primario somente nos anos de 2006 (0,23%), 2007 (0,99%), 2008 (0,89%), 2012
(0,24%) e mais recentemente, em 2019 (0,44%).

A consolidacdo fiscal continuou em 2018 devido principalmente a reducdo nos gastos
primarios, exceto para Argentina. Temos que, a forma como um dado déficit € financiado é
crucial para o entendimento da evolug&o das principais variaveis macroeconémicas. No entanto,
a capacidade de financiar o déficit com divida depende do acesso do governo aos mercados

domeéstico ou internacional, como veremos na proxima subsecao



5.2.2 Andlise da Divida Publica

A divida publica estd em ascenséo para todos 0s paises do nosso grupo desde 2015 ou,

ainda, desde 2009 para Chile e México. O aumento do nivel de endividamento na regido

também trouxe consigo um aumento no pagamento de juros, conforme veremos na sessao da

andlise de despesas. Em 2019, a divida bruta do setor publico ndo-financeiro foi de:

84,41% na Argentina;
74,26% no Brasil;
27,91% no Chile;
57,34% na Coloémbia e
46,8% no México.

A figura 4 apresenta a Divida bruta do Setor Pablico ndo financeiro em % do PIB, para

todo o periodo. Em particular, atualmente a divida pablica da Argentina encontra-se com 0s

niveis mais altos de todo o periodo.

Figura 4. Divida bruta do Setor Publico nao-financeiro - Em % do PIB
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A divida bruta dos governos centrais também aumentou, em média, de 33,9% do PIB
em 2010 para 55,2% do PIB em 2018. Na Argentina a variagao entre 2017 e 2018 foi de 50%,
a nivel nacional, a situacdo na Argentina é particularmente notavel, visto que o nivel da divida
vem aumentando consideravelmente. Excluindo a Argentina da comparacdo média, a divida

publica do periodo pré-crise foi 33,66% para 38,14% do PIB no periodo pds-crise.

Tabela 5. Média da Divida publica total do Governo Central —
Em % do PIB, por periodo

Pais 1999-2008 2009 2010-2019
Argentina 82,59 55,40 51,03
Brasil 64,70 59,60 62,37
Chile 10,07 5,80 16,37
Colémbia 39,53 38,10 41,73
México 20,35 27,50 32,10
Meédia do Grupo 43,45 37,28 40,72

Fonte: CEPAL, Dipres, SIAFI, DGPM, Secretaria de Hacienda y Crédito
Publico del México, Pagina Oficial do governo Argentino. Elaboragéo Prdpria.

No Brasil, de 2004 a 2011 houve reducdo da divida externa publica - de 11,5% para
2,5%. Como mostra a figura 6, a divida interna publica esta agora em niveis recordes e 0s ajustes
fiscais foram implementados por meio de despesas publicas mais altas e receitas publicas ainda
maiores. A divida interna do Governo Central chegou a 70,5% do PIB em 2019 - crescimento
de mais de 50% desde 19909.



Figura 5. Divida Externa bruta do Governo Central - Em % do PIB
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Figura 6. Divida Interna bruta do Governo Central - Em % do PIB
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O destaque aqui vai para o Chile, com o menor nivel de endividamento. Apds a crise da
divida no inicio dos anos 1980, a unica maneira de pagar o servico da divida e evitar a
volatilidade era gerar superavits fiscais. Caputo Saraiva (2021) mostram que isso tem sido feito
de forma sistematica desde 1987 e, como consequéncia, permitiu ao Tesouro pagar 0 Servico
de sua divida externa e interna (com o BC). O pais evitou deixar de pagar sua divida externa,
principalmente privada. O custo dessa estratégia foi assumido pelo BC pela autoridade fiscal
(Tesouro Nacional), que assumiu, de fato, as obrigacdes de divida do setor privado. Para evitar
diluicdo da divida e problemas de liquidez, as obrigac6es da divida foram indexadas e definidas
para horizontes longos. Agora, essas dividas tém que ser pagas, e a Unica maneira de conseguir
isso é gerando superavits fiscais.

A Coldmbia assumiu o compromisso com uma regra fiscal explicita que restringe o
exercicio da politica fiscal a um horizonte de dez anos, e apresenta ao governo um teto de
divida. O sucesso desse arranjo em garantir a estabilidade das finangas publicas tem sido
evidente na estabilidade da taxa de juros implicita sobre a divida publica (interna e externa) em
meio a crise financeira global de 2008-2009 e a capacidade continua do governo central de
financiar déficits primarios ao longo do periodo. Na verdade, pela primeira vez, o BC
colombiano foi capaz de implementar uma politica anticiclica e reduzir sua taxa de juros a
medida que o crescimento da economia diminuia. Tanto a despesa com juros como o estoque
da divida externa diminuiram gradualmente, enquanto a despesa com juros e 0 estoque da divida
interna estabilizaram.

A crise argentina incluiu uma grande crise bancéaria, um calote da divida e o final
traumatico do conselho monetério. A partir do inicio da década de 1990, quando o governo
recuperou o acesso aos mercados internacionais, a divida comegou a crescer novamente. Este
aumento persistente da divida continuou até a crise de 2001. Nesse ponto, a evolugdo da divida
é caracterizada por um aumento acentuado de 2002 a 2004 e uma reduc¢do drastica em 2005.
Essas flutuacdes representam o custo fiscal da crise e a subsequente renegociacao da divida. Em
2011, a divida do governo estava no valor que tinha antes da crise de 2001: 38,9% do PIB.
Porém, a divida aumentou novamente a medida que o déficit fiscal crescia. Uma vez que uma
fracdo da divida inadimplente em 2001 ainda estava inadimplente até 2016, a maior parte da
nova divida emitida era interna.

Apbs o acordo final no inicio de 2016, o governo recuperou o amplo acesso ao
endividamento externo, e o aumento do déficit nos ultimos anos explica o correspondente

aumento acentuado da divida total. Essas flutuagdes representam o custo fiscal da crise e a



subsequente renegociacdo da divida. Importante destacar que na Argentina, assim como no
Brasil e no México, os instrumentos que incorporam taxas flutuantes ou varidveis representam
um percentual maior da divida total do que nos demais paises. Nesse caso, a varia¢ao das taxas
de juros tem um impacto maior sobre o pagamento de juros de curto prazo e sobre a divida
publica.

De forma geral, a tendéncia é de aumento da divida pablica como um todo, e em moeda

local, evidenciado problemas futuros que os paises terdo de enfrentar.

5.2.3 Anélise das Despesas Fiscais

O gasto total médio do grupo caiu em 2018, mas cresceu bastante em 2019 para a
Argentina e tem seguido uma trajetoria de crescimento para o Brasil - apesar dos ajustes fiscais.
A despesa total vem crescendo principalmente por causa do pagamento de juros. O Brasil
apresenta o maior nivel de despesa, assim como também de receita - dentro do nosso grupo de
comparacéo.

Ao mesmo tempo, os diferentes componentes do gasto publico seguiram tendéncias
muito diferentes entre os paises. A luz das condi¢bes macroecondmicas complexas e da maior
incerteza, os paises continuaram os esforcos para equilibrar suas contas fiscais em 2018. Esses
esforcos adicionais refletem a preocupacdo com a sustentabilidade da divida publica,
especialmente na Argentina e no Brasil. Ao mesmo tempo, é crescente o reconhecimento da
necessidade de fazer face aos desafios decorrentes do setor externo, nomeadamente no que diz
respeito ao acesso aos mercados financeiros internacionais e maiores custos de financiamento,

fruto do maior risco soberano e da volatilidade cambial, entre outros fatores.



Figura 7. Despesa total do Governo Central - Em % do PIB
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Em relacdo a Colémbia, como ja destacado, a nova constituicdo comprometeu o governo
central a transferir recursos crescentes para 0s governos regionais, que por sua vez os gastariam
em bens e servigos publicos no nivel local. Os compromissos de transferéncia previstos na
constituicdo para 0s governos regionais causaram um rapido aumento nos gastos do governo
central, principalmente na seguridade social (OCAMPO; GAVIRIA, 1997). O tamanho do
governo - em termos de despesa - quase dobrou entre 1991 e 1999, a medida que a proporc¢éo
dos gastos do governo central em relacdo ao PIB aumentou de 8,9% para 16,9%.

A constituicdo de 1991 imp6s muitos mandatos ao governo colombiano sem combina-los
com a geragdo de renda. Varios autores documentaram os custos fiscais de muitos mandatos
constitucionais relativos ao pagamento de pensdes, prestacdo de servi¢os de salde, indexacao
de salarios, fornecimento de habitagdo acessivel e hipotecas subsidiadas, entre outros. Se, por
um lado, a constituicdo comprou estabilidade monetaria, o custo fiscal foi, no entanto,
substancial.

No Brasil, as financgas publicas deterioraram-se significativamente apos a crise de 2008,

a medida que o crescimento dos gastos reais, ndo mais corroido pela alta inflagdo, ultrapassou



significativamente o das receitas. O saldo primario do setor publico consolidado deteriorou-se
significativamente, passando para o déficit.

Apesar desses diferentes padroes de gastos, a composicao dos gastos totais mudou tanto
no nivel regional quanto em cada grupo de paises: 0s pagamentos de juros aumentaram,
enquanto as despesas correntes primarias e de capital diminuiram. Em média, os pagamentos
de juros foram de 2,5% do PIB em 2008 para 3,3% em 2018. O pagamento de juros acelerou
em 2018 3,3%, ante 2017 2,8%, mas 2019 3,13% aumentando em média. Essa tendéncia foi
acompanhada por uma mudanga na composi¢do do gasto publico. Como resultado, o pagamento
de juros representou 15% do gasto total desses paises, 0 maior nivel desde 2003 (16,3% do
PIB).

Nesse contexto, o processo de ajuste fiscal enfraqueceu o papel do setor publico. Tendo
em vista que esse célculo é feito com base na média ponderada da regido, o resultado reflete
principalmente o desempenho da despesa corrente priméria no Brasil, onde houve um ligeiro
aumento da variagdo em 2018. Na figura 8 temos a série com o pagamento de juros, em % do

PIB, para todo o periodo.

Figura 8. Pagamentos de Juros do Governo Central - Em % PIB
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Com relacdo a determinados paises, o Brasil ainda apresenta o maior pagamento de
juros da regido, com 8,76% em 2018 e 7,05% em 2019 do PIB, seguido pela Argentina e, com
2,66% 3,35% do PIB, respectivamente. A principal razdo para essas altas taxas foi 0 montante
consideravel da divida que venceu em 2018. Em contraste, o Chile registrou pagamentos de
juros inferiores a 1% do PIB.

Houve variagdes significativas do gasto primario corrente no nivel nacional em vérios
paises. Na Argentina, a queda neste componente do gasto publico foi resultado de cortes
orcamentarios - como parte do grande ajuste fiscal necessario para atingir as metas acordadas
com o FMI -, com transferéncias e pagamentos de salarios em particular reduzidos. Da mesma
forma, a reducdo das transferéncias na Colombia foi fundamental para a queda da despesa

corrente primaria.

Figura 9. Despesa Correntes Priméaria do Governo Central - Em % do PI1B
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A despesa corrente primaria média dos paises latino-americanos manteve seu valor de
2017 em 2018, a 15,4% do PIB. No entanto, as tendéncias variaram entre os diferentes grupos
de paises.



Figura 10. Crescimento médio da Despesa Priméria do Governo Central - Em % do PIB, cinco
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Fonte: CEPAL, Dipres, SIAFI, DGPM, Secretaria de Hacienda y Crédito Publico del México, Pagina Oficial do
governo Argentino. Elaboracéo Propria.

A caracteristica mais notavel desta tendéncia de contencdo de gastos foi a forte
contracdo das despesas de capital, que impactou o crescimento da despesa primaria e, assim,
reduziu a sua contribuicdo para o crescimento econdmico. A nivel nacional, os resultados foram
muito variados, refletindo as diferentes situa¢fes macroecondmicas e fiscais dos paises com
respeito aos niveis de endividamento.

A contribuicdo do setor publico para o crescimento do PIB nédo se limita ao consumo,
mas também inclui despesas de capital — investimento publico. O peso econdmico das
despesas de capital diminuiu novamente em 2018. Como ilustra a figura 11, as despesas de
capital médias cairam de 3,6% do PIB em 2017 para 3,2% em 2018. O gasto de capital caiu na
maioria dos paises latino-americanos. Especificamente, houve contra¢des de 0,5%l do PIB ou
mais na Argentina (0,6%) e México (0,5%). No México, a diminuicdo das despesas de capital
é 0 resultado de um menor investimento financeiro, visto que o investimento orcamentario

fisico aumentou ligeiramente.



Esse componente do gasto publico de capital atingiu seu nivel mais baixo desde 2007
(1,86% do PIB em 2019), ap6s uma média de 2,9% entre 2000 e 2006. Tudo isso sugere que ha

poUCO espago para NOVos Ccortes.

Figura 11. Despesa de Capital do Governo Central - Em % do PIB
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Fonte: CEPAL, Dipres, SIAFI, DGPM, Secretaria de Hacienda y Crédito Publico del México, Pagina Oficial do
governo Argentino. Elaboracdo Prépria.

A contracdo do gasto primario mais do que compensou 0 aumento no pagamento de
juros e levou a uma reducdo nos gastos totais. Apesar dessa reducéo, o déficit geral permaneceu
relativamente estavel devido a tendéncia constante da receita total da regido. Porém, essa queda
nos gastos correntes primarios, pode exercer também uma pressdo baixista sobre os gastos
sociais.

A desaceleracdo em andamento na Gltima década, em meio a condigdes
macroecondmicas incertas tem afetado também as medidas de redistribuicéo publica que devem
ser ajustadas em termos de provisdo e cobertura de gastos sociais publicos, transferéncias
intergovernamentais e diferentes instrumentos fiscais que financiam esses gastos.

Os gastos sociais dos governos com saude e educagdo cresceram significativamente no
periodo 2000-2017, de 8,5% em 2000 e atingindo 11,2% em 2017. No entanto, a taxa de
crescimento desacelerou nos Ultimos anos, 0s niveis de gastos permanecem muito mais baixos



do que em paises desenvolvidos, e grandes desafios persistem no financiamento das politicas
publicas (CEPAL, 2019).

Ajustes de apuracdo em conformidade com o GFSM 2014 E importante destacar que
sdo realizados alguns ajustes no valor final da COFOG para adapta-lo ao valor da despesa
apurado de acordo com 0 GFSM 2014. O total da despesa da COFOG deve ser igual ao total da
despesa somada ao investimento liquido em ativos ndo financeiros. Entre os ajustes destacam-
se: - Contribuicdes sociais imputadas dos empregadores: diferenca entre os beneficios sociais
pagos pelo governo diretamente aos seus servidores (beneficiarios do Plano de Seguridade
Social do Servidor - PSS) sob a forma de aposentadorias, pensdes etc. e as contribuices
recebidas sob a forma de PSS, pensdo militar, montepio civil etc. E feita uma regra de
distribuicdo desta rubrica de acordo com a contribuicdo social efetiva; - Alienacdo de ativos
ndo financeiros: como o investimento é calculado pela diferenca entre aquisicéo e alienacdo de
ativos ndo financeiros, foi criada uma regra para exclusdo dessas receitas das despesas de
investimento classificadas na COFOG; e - Pagamento de passivos: foram excluidos os
pagamentos dos débitos da Unido referentes aos anos de 2010 a 2014 realizados em 2015 junto
ao Banco do Brasil (BB), ao Banco Nacional de Desenvolvimento Econdmico e Social
(BNDES) e ao Fundo de Garantia do Tempo de Servico (FGTS) dado que € utilizado o conceito
de competéncia para a apuragéo da despesa.

Esta analise é particularmente relevante na situacao atual, caracterizada por um contexto
macroeconémico incerto, uma desaceleracdo nas melhorias redistributivas alcancadas nos
ultimos anos, uma queda nos gastos publicos correntes e um aperto do espaco da politica fiscal,

tanto a nivel de governo central como subnacional.

5.2.4 Analise das Receitas Fiscais

Nos vinte anos analisados, a média da receita total entre os cinco paises do nosso grupo
variou entre 14,8% e 19,3% do PIB. O ritmo de crescimento da receita total média foi
interrompido em 2009, onde héa reducdo brusca no nivel das receitas: de 19,35% em 2008 para
18,42% em 2009 - consequéncia da crise financeira. A partir desse evento, o periodo pds-crise
foi caracterizado por um nivel constante da receita média do grupo e praticamente inalteradas
na comparacdo entre 2017 e 2018 - passou de 18,72% para 18,63%, respectivamente.
Recentemente, em 2019, se apontando um aumento em 2019 para 18,99%, que, como veremos,

essa estabilidade é desmentida por tendéncias opostas entre os paises da regido. O



comportamento pode ser acompanhado na figura 14, que mostra a média da receita total do

grupo para todo o periodo.

Figura 12. Crescimento médio da Receita total do Governo Central - Em % do PIB, cinco

paises
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Fonte: CEPAL, Dipres, SIAFI, DGPM, Secretaria de Hacienda y Crédito Publico del México, Pagina Oficial do
governo Argentino. Elaboracdo Prépria.

O Brasil foi o que teve o maior nivel de receitas publicas durante todo o periodo
analisado, somente ultrapassado por Chile nos anos de 2006, 2007 e 2008 - anos em que tivemos
0 boom das comodities. A evolucdo da receita total em % do PIB para todos os paises esta
exposta na figura 15.

As piores quedas de receita publica foram observadas em 2011 no Chile (-21,1% em
relacdo ao ano anterior) e Colémbia em 2012 (-10,03% em relacdo a 2010. Por outro lado, as
variagcOes mais altas - em relagcdo ao ano anterior - foram registradas na Argentina em 2005
(13,74%) e no Chile em 2012 (12,63%).

Por um lado, as receitas totais cairam fortemente como um todo de 2008 para 2009
devido a crise internacional. J& a redugdo de 2017 para 2018 foi influenciada pela reducéo das
receitas fiscais. Por outro lado, essa reducdo foi em grande parte compensada por cortes de

gastos primarios, que afetaram principalmente os gastos de capital, como ja visto. Brasil e Chile



tiveram um aumento no nivel da receita de 2017 para 2018 - que € explicado principalmente
por um melhor desempenho macroeconémico e o impacto positivo dos precos mais altos das

commodities sobre as receitas fiscais.

Figura 13. Receita total do Governo Central - Em % do PIB
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Fonte: CEPAL, Dipres, SIAFI, DGPM, Secretaria de Hacienda y Crédito Publico del México, Pagina Oficial do
governo Argentino. Elaboracdo Prépria.

No entanto, esse resultado esconde divergéncias significativas nas tendéncias de receita
nos principais paises considerados. Por um lado, as receitas cairam no México (de 17,6% do
PIB em 2017 para 16,5% em 2018), como resultado de uma reducdo nas receitas nao fiscais -
em alguns casos devido a base comparativa do ano anterior quando foram recebidas receitas
extraordinarias - e receitas fiscais decrescentes, especialmente de impostos ligados ao consumo.

As receitas totais cairam consideravelmente (mais de 0,5% do PIB) na Argentina 2016
para 2017 (-9,85%), e México de 2015 para 2016 (-7,85%). Em geral, havia dois fatores
influenciados pela desaceleragdo econdémica em alguns paises.

Na Argentina, a queda nas receitas totais pode ser explicada em grande parte pelo
desempenho das receitas fiscais, que refletem uma queda no pagamento do imposto de renda -
em linha com o padréo de atividade econémica - bem como na elevada base de comparagao

com 2016, quando 0,4% do PIB foi recebido no ambito do programa de anistia fiscal.



As receitas totais do Meéxico diminuiram devido a reducdo das receitas ndo-tributarias
e a reducdo das receitas tributarias, especialmente dos impostos sobre o consumo. No México,
a reducao ano-a-ano da receita total reflete principalmente a queda das receitas nao fiscais. Em
particular, houve um efeito calendario nesta variacdo devido a transferéncia do superavit
operacional do Banco do México, equivalente a 1,5% do PIB em 2017. No entanto, esta queda
foi parcialmente compensada por um aumento nas receitas vinculadas ao hidrocarboneto da
industria, em linha com a alta do preco internacional do petréleo bruto ao longo do ano.

Enquanto isso, os paises da Ameérica do Sul registraram um aumento nas receitas
publicas em 2019 como resultado do maior nimero na arrecadacdo de impostos e do
crescimento das receitas fiscais de recursos naturais ndo renovaveis.

Houve aumentos de 0,5%do PIB ou mais no Brasil, Chile. A analise desses paises
sugere que trés fatores principais estdo por tras de seus ganhos: aumento da arrecadacdo do
imposto de renda, maior receita relacionada ao comércio exterior e alguns fatores ndo

recorrentes especificos de cada pais.

Figura 14. Receita Tributaria do Governo Central - Em % do PIB
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A recuperacdo econémica da regido no periodo pds-crise, associada a uma evolugéo
favorével dos precos das commodities, originou um aumento da receita do IRC - Imposto sobre
0 Rendimento das Pessoas Coletivas ou do IVA em varios paises. As receitas deste imposto
aumentaram significativamente no Chile. Também em 2018, a melhora na arrecadacdo desse
imposto no Chile também foi afetada pelo imposto incidente sobre a venda de a¢fes de uma
empresa do pais.

Do lado das receitas publicas, apesar do processo de mudancas ter tomado rumos
diferentes em cada local, analisando de uma perspectiva de longo prazo, podemos identificar
dois momentos importantes com movimentos de reformas tributarias CEPAL (2019). Séo
exemplos dessa primeira geracdo de reformas tributérias: a privatizacdo de empresas publicas,
os esforcos para o controle inflacionario - que afetou o controle das finangas publicas - ARG,
BRA, COL -, a consolidacdo do imposto sobre o valor agregado (IVA) - ARG, MEX, COL -
CHI), com a abertura comercial (BRA), a eliminacdo de impostos sobre o comércio
internacional, a extingdo de impostos menores.

Isto permitiu-lhes resistir com sucesso aos efeitos da crise financeira de 2008 e 2009 e,
nos anos seguintes, continuar a elevar a sua carga fiscal média, apesar do abrandamento
acentuado do ritmo de crescimento econdmico. Reformas tributérias inovadoras recentes, como
as do México (2013), Chile (2014) e Col6mbia (2016), reafirmaram a ansia dos paises da regido
em aumentar os montantes de recursos de que dispdem sem negligenciar a questao da equidade.

No entanto, ap0s percorrer este longo caminho e apesar das significativas conquistas
alcancadas, 0 consenso é que a maioria dos paises da regido continua a sofrer com as
fragilidades estruturais na area das receitas publicas, que impedem que essas receitas se
consolidam como alicerce do financiamento do Estado e distorcem os seus potenciais efeitos
econdmicos. Existem varios obstaculos, os niveis de receita na maioria dos paises permanecem
abaixo de seu potencial: ndo apenas por causa de deficiéncias na concepcdo e administracdo de
impostos, mas principalmente por causa das altas taxas de evasao fiscal, tanto interna quanto
internacionalmente, e a existéncia de substanciais despesas fiscais. O imposto de renda de
pessoa fisica continua sendo o calcanhar de Aquiles dos sistemas tributarios da regido, com
taxas marginais superiores muito mais baixas do que as encontradas em paises desenvolvidos,
niveis excessivos de isen¢des em alguns casos, tratamento diferenciado para a renda de capital
e taxas inadmissiveis de incumprimento.

Tudo isso leva a outra grande lacuna regional: a limitada capacidade redistributiva de

tributacdo, com estruturas tributarias dominadas por impostos indiretos regressivos, embora,



apesar dos avangos nesse sentido na ultima década, a AL continue a ser a regido mais desigual
do mundo.

As receitas fiscais derivadas do cobre parecem explicar uma fracdo importante das
transferéncias para os anos em torno de 2005. Uma possivel explicacdo adicional para essas
altas transferéncias € que podem constituir ativos acumulados pelo estado para serem utilizados
quando o ciclo for adverso ou o preco do cobre cair. Em suma, as transferéncias neste periodo
vao para fundos de riqueza.

Na Coldémbia as receitas fiscais ndo aumentaram no mesmo ritmo, gerando um déficit
primario crescente. Em 1999, o déficit fiscal atingiu 6,4% do PIB, a marca mais alta de nossa
amostra. Isso foi conseguido por meio de uma reforma dos acordos de transferéncia para os
governos regionais e uma série de reformas tributarias iniciadas em abril de 2000, que
aumentaram gradualmente a receita tributaria

No que diz respeito ao IR - imposto de renda, embora tenha havido progresso nos
ultimos anos, as receitas do imposto de renda pessoal permanecem muito baixas nos paises da
regido (cerca de 1,6% do PIB em média em 2017) e tiveram um impacto insignificante em
termos de eficiéncia e equidade (CEPAL, 2017, OCDE, 2018).

As taxas marginais de imposto, que geralmente s&o mais baixas do que as taxas dos
paises desenvolvidos, tém sido reduzidas continuamente. Além disso, o grande numero de
isengdes, abatimentos pessoais, renuncias fiscais e regimes simplificados corr6i a base tributéria
e, portanto, leva a reducédo das receitas. Altos niveis de evasao e incumprimento sdo outro fator
que ajuda a explicar o fraco desempenho do imposto de renda. No que diz respeito aos impostos
sobre a riqueza, 0s impostos sobre a propriedade tém historicamente sido de menor importancia
nos paises latino-americanos e, na verdade, praticamente ausentes das discussfes sobre 0s
instrumentos fiscais disponiveis para melhorar o impacto distributivo dos sistemas tributarios
na regido (CEPAL, 2016).

A capacidade de equalizacdo dos sistemas de transferéncia ndo melhorou nos paises da
regido na Gltima década (MUNOS; RADICS; BONE, 2016; BROSIO; JIMENEZ; RUELAS,
2015) e pode-se verificar que, em geral, esses sistemas se redistribuem sem ter em conta a
capacidade fiscal ou 0 montante exato de despesas necessarias, 0 que prejudica o seu potencial

de equalizagéo.



6. CONSIDERACOES FINAIS

Um dos principais obstaculos encontrado para o estudo dos paises da AL,
principalmente em relacdo ao comportamento da politica fiscal, tem sido o de obtencéo de bases
de dados consistentes nos paises da América Latina. Ainda hoje, ha grandes dificuldades de
obtencdo de dados que cubram os governos locais e 0 governo central, respeitando as
especificidades e caracteristicas de cada pais. A principal fonte de dados fiscais foi por muito
tempo o FMI, o qual é limitado aos governos centrais e possui grandes lacunas. Atualmente
outras fontes complementam os dados do FMI, como por exemplo os dados disponibilizados
pela OCDE e pelo BIRD.

Esse conjunto de informacdes apresentadas representa um avan¢o significativo no
desenvolvimento de padres de compilacdo e apresentacdo de estatisticas fiscais, bem como
uma tendéncia mundial na busca pela transparéncia nas financas publicas.

Uma melhor anélise seria propiciada por indicadores ajustados ao ciclo, como foi o caso
do Chile - porém ainda tais metodologias estdo em profunda revisdo e sdo de dificil aplicacdo
sem um conhecimento detalhado de cada pais, visto que entre outras coisas € preciso identificar
eventos ndo-recorrentes, além dos componentes ciclicos da evolugéo dos principais indicadores
fiscais, a importancia dos entes subnacionais e os recursos destinados a dimensdes que elevem
a qualidade de vida dos individuos - ou seja, em educacdo e salde.

Em relacdo as conclusbes impostas pelo estudo das estatisticas fiscais desses paises,
temos a politica fiscal empregada por cada pais apresentou peculiaridades e caracteristicas
distintas, entrelacadas com a trajetoria histérica e econémica que cada pais possui, moldando
diferentes formas de enfrentamento e superacdo econémica em momentos de crise. Assim, a
crise internacional de 2008 afetou todos os paises, mas de formas e maneiras diferentes - apesar
do contexto internacional e os problemas serem 0s mesmos, a recuperacao e a intensidade com
que cada pais foi afetado também o sao.

O legado duradouro da pink tide pode ter mudado a localizagdo do centro do espectro
politico da AL forcando candidatos de direita e governos sucessivos a adotarem administragdes
mais socialmente conscientes. Porém, cada um dos governos teve reagdes diferentes, como os
maiores gastos sociais na Argentina e menores na Colémbia.

Alguns obstaculos séo notaveis no percurso dos paises. O governo brasileiro intervém
nas estatais na tentativa de controlar a inflagdo por meio do controle dos precos
administrados. A principal razdo para esta intervencao € que 0 governo ndo queria arcar com 0

onus politico de reportar taxas de inflagdo mais altas, uma vez que foi 0 proprio governo que



pressionou o banco central para reduzir as taxas de juros nominais. Embora o ajuste fiscal tenha
sido substancial e tenha marcado um periodo prolongado de superavits primarios significativos,
ele permaneceu inadequado em termos de qualidade e sustentabilidade. Baseava-se
principalmente em aumentos nas receitas, em parte refletindo a ado¢do de impostos distorcivos,
como um imposto sobre transacGes financeiras, e em parte devido a fatores ciclicos relacionados
com o boom dos precos das commodities na primeira metade dos anos 2000. As despesas
continuaram a aumentar, refletindo aumentos no emprego publico e nos salérios, e
especialmente o crescimento dos programas de direitos, como resultado da ndo adocdo das
reformas necessarias nas pensdes.

Ja no Chile, a regra ajustada ao ciclo econémico foi bastante importante. A regra visou
gerar poupanca em tempos de prosperidade para pagar dividas contraidas em tempos de
recessdo, suavizando o ciclo econdmico e garantindo sustentabilidade as financas publicas. Ao
mesmo tempo, por ser uma regra conhecida e transparente, reduz a incerteza dos agentes
econdmicos quanto ao comportamento futuro das finangas publicas e estabiliza a despesa
publica em areas econdmica e socialmente sensiveis, como o investimento e a despesa social.

Contudo, uma série de violentos protestos contra a austeridade de medidas de
desigualdade de renda espalhadas por toda a AL também tém ocorrido recentemente, incluindo
0s 2019-2020 protestos chilenos, e 2019-2020 protestos colombianos. Por causa de sua
magnitude e persisténcia, os niveis de desigualdade sdo de particular preocupacédo para a AL.
Progressos significativos foram feitos nas tendéncias distributivas no nivel regional na dltima
década, no entanto, em termos internacionais, a AL continua sendo a regido mais desigual do
mundo (CEPAL, 2019).

Muitos paises da regido exigem ainda reformas tributarias - a fim de melhorar a
progressividade dos sistemas tributarios, mas as necessidades especificas variam de um pais
para o outro. Assim, dados os grandes avancos alcancados com as reformas tributarias, e o grau
de consolidagdo de na maior parte das atuais estruturas fiscais da regido, ainda ndo sdo
suficientes.

Além disso, a questdo do financiamento tem assumido um papel central e, entre as fontes
alternativas disponiveis, a énfase tem sido colocada na importancia da mobilizagdo de recursos
internos. Expandir a base tributaria, melhorar o desenho do sistema tributario, fortalecer as
administracgdes tributarias e eliminar os canais usados para evaséo fiscais séo tarefas essenciais
para melhorar o financiamento do desenvolvimento sustentavel e do crescimento nos paises da

regiao.



Dadas as crescentes necessidades de financiamento da maioria dos paises da regido e as
dificuldades que eles encontraram para tentar aumentar o volume disponivel dos recursos
internos, deve-se considerar uma série de instrumentos inovadores que possam ndo sé gerar
mais receita para o Estado, mas também oferecer a possibilidade de influenciar o
comportamento privado, desestimulando praticas que comprometam o desenvolvimento
sustentavel ou estimulando a¢des que possam contribuir para esse objetivo.

Embora a onda conservadora tenha enfraquecido a pink tide e restaurado regimes de
direita na AL ao longo da década de 2010, alguns paises resistiram a tendéncia nos ultimos anos
e elegeram lideres ndo tdo extremos, como o México com a vitdria eleitoral de Andrés Manuel
Lopez Obrador em 2018 e Argentina, onde o atual presidente de direita Mauricio Macri perdeu
contra o peronista de centro-esquerda Alberto Fernandez nas elei¢bes gerais argentinas de 2019.

Dada a extensdo acerca do tema e das lacunas postas de estudos em relagdo a América
Latina, ainda ha muito o que se avancar nos estudos. Este foi apenas o passo inicial para futuros
desdobramentos, visto que a consolidacéo dos dados e contextualizacdo inicial esta posta abre-

se a possibilidade para implementacdo de modelos econométricos, como VAR ou VEC.
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ANEXO A — Metodologia de Célculo das Estatisticas Fiscais

Produto interno bruto (PIB) total anual a precos constantes em doélares

Definigdo: Produto Interno Bruto (PIB) em valores / volumes constantes € o
valor do fluxo de bens e servicos produzidos em um pais a pregos de mercado
para um ano base, neste caso 2010, o que permite isolar as variaces causadas
pelos precos. Os ndmeros sdo expressos em dolares dos Estados Unidos,
usando a taxa de cambio oficial da CEPAL para 2010.

Metodologia de calculo: A metodologia adotada para a elaboracao das contas
nacionais da regido a precos constantes de 2010 consiste em retropolar e
extrapolar os valores correntes de 2010 com os respectivos indices de volume
dos componentes do PIB, obtidos a partir das séries oficiais em suas moedas
nacionais aplicadas ao total e para cada uma das principais divisoes do ISIC.
Isso produz uma discrepancia que € explicitamente declarada na tabela

correspondente.

e Classificacao por Funcéo de Governo

Definicdo: Apresenta as estatisticas de despesas dos governos centrais,
seguindo a Classifica¢do por Fun¢do de Governo (COFOG - Classification of
Functions of Government) da OCDE/ONU. A COFOG é uma classificacdo
detalhada das func¢des de governo ou objetivos socioeconémicos, como salde,

educacéo, protecéo social e defesa.

e Saldo da Divida Publicaem % do PIB

i)  Definicdo: A divida publica é composta por todos os passivos que

requeiram o pagamento de juros e ou principal por um devedor a um credor em data

ou datas futuras.

i)  Metodologia de calculo: As informacdes apresentadas referem-se aos

saldos da divida pablica bruta dos governos centrais dos paises latino-americanos.

Os dados sé@o expressos em porcentagens do produto interno bruto. Séo utilizadas a

taxa de cambio de 31 de dezembro de cada ano (publicada nas "Estatisticas

Financeiras Internacionais" do Fundo Monetério Internacional) e o Produto Interno

Bruto a precos correntes e na moeda local de cada pais. A informacdo, quando
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disponivel, é desagregada para as seguintes coberturas institucionais do setor

publico: - Governo central; - Setor publico ndo financeiro; - Setor publico; -

Governos subnacionais

iii) Classificagdo da Divida: Divida publica total (classificagdo por

residéncia), divida interna, divida externa, divida liquida e divida bruta.

iv) Cobertura Institucional: Governo Geral, Governo Central, Governos

Intermediarios, Governos Locais

e Operacdes do governo (classificagdo econdmica), em percentuais do PIB

Definigdo: A demonstragdo do resultado do governo apresenta os detalhes
das transacdes em receitas, despesas e financiamentos.

Metodologia de calculo: A classificacdo das operacfes do governo de
acordo com suas caracteristicas econdémicas indica os tipos de transagdes
por meio das quais 0 governo cumpre suas funcdes e seus efeitos na
economia (tanto na economia real quanto nos mercados financeiros) e na
distribuicdo de renda. A classificacdo das operacbes do governo
apresentada aqui vem da versdo de 1986 do Manual de Financas Pablicas
do Fundo Monetério Internacional. As operacBes do governo sao
apresentadas da seguinte forma: I. Receitas totais e doacBes 1. Receitas
correntes: a. Receitas fiscais: definidas como contribui¢des obrigatdrias,
ndo cambiais e ndo recuperaveis impostas pelo governo para fins publicos.
Incluidas nesta categoria estdo as contribuices para a previdéncia social
(pagamentos obrigatérios feitos pelo segurado, ou seus empregadores, a
instituicbes governamentais que fornecem beneficios de previdéncia
social). b. Receitas ndo tributarias: incluem os recebimentos com
contrapartidas de rendimentos de imdveis, taxas e direitos administrativos,
vendas ndo industriais e ocasionais e as sobras de caixa com o
funcionamento das coligadas; e algumas entradas de ndo troca, como
multas, cobrancas de ndo conformidade e doacGes privadas comuns. 2.
Renda de capital: inclui a receita de vendas de ativos de capital e
transferéncias de capital de fontes ndo governamentais. 3. Doagdes

externas: as doagdes sdo contribui¢es governamentais ndo trocaveis, ndo
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recuperaveis e ndo obrigatérias de outros governos ou instituicbes

internacionais.

I1. A Despesa Total e a Despesa Liquida do Empréstimo incluem todos o0s
pagamentos governamentais ndo recuperaveis, seja em troca ou sem
contraprestacdo e para fins correntes ou de capital. A despesa exclui 0s
pagamentos de amortizacdo do governo, ou Seja, pagamentos para
amortizar a divida do governo que sao classificados como financiamentos.
1. Despesas correntes: Ordenados e salarios: esta categoria inclui
pagamentos em dinheiro a empregados em troca de servicos prestados e
contribuicdes do governo na qualidade de empregador. b. Compras de
bens e servicos: esta categoria inclui todos os bens e servigos comprados
no mercado. c. Pagamentos de juros: os juros sdo definidos como o
pagamento pelo uso de dinheiro emprestado. Eles diferem da amortizacéo
que é classificada como financiamento. d. Subsidios e transferéncias
correntes: esta categoria inclui todos os pagamentos ndo reembolsaveis do
governo ndo cambiais para fins correntes. e. Outras despesas correntes:
esta categoria inclui todos os tipos de despesas ndo classificaveis nas
outras categorias. 2. Despesas de capital. para. Aquisicdo de capital fisico:
esta categoria cobre os pagamentos para comprar bens duraveis novos ou
existentes no mercado, ou para produzi-los no ambito do governo, para
uso para fins produtivos ndo militares. b. Transferéncias de capital: esta
categoria inclui os pagamentos ndo cambiais que ndo geram nem liquidam
créditos financeiros, para que os destinatarios possam adquirir bens de
capital. c. Outras despesas de capital: esta categoria inclui todos os tipos
de despesas de capital ndo classificaveis nas outras categorias. 3.
Concesséo de empréstimos menos recuperacdes: inclui as transagdes do
governo em instrumentos de crédito contra terceiros. Essas operagdes sdo
realizadas para fins de politica, e ndo para fins de gestdo de liquidez ou
rentabilidade. I11. Resultado primario: corresponde ao resultado da receita
total e subvencBes menos despesas primarias (despesa total e empréstimo
liquido ndo incluindo pagamento de juros da divida). 4. Resultado geral:

corresponde ao resultado das receitas e doagOes totais menos despesas
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totais e emprestimo liquido. V. Financiamento. A classificagdo das
operacdes de financiamento visa indicar as fontes de recursos obtidos para
financiar um déficit governamental ou a utilizacdo de recursos disponiveis
de um superavit, a fim de medir o efeito das operagdes de financiamento
do governo sobre a economia. 1. Financiamento interno: esta categoria
inclui todas as transacdes de financiamento do governo com pessoas
fisicas, empresas, governos e outras entidades residentes. 2.
Financiamento externo: esta categoria inclui todas as operagdes de
financiamento do governo com individuos, empresas, governos e outras

entidades ndo residentes. 3. Outros financiamentos.

Receita tributéria por tipo de imposto em porcentagens do PIB

Definicdo: As receitas fiscais sao pagamentos obrigatorios ao governo por
outros agentes econdémicos. Os impostos séo classificados de acordo com 0s
tipos de atividade que tributam, podendo distinguir entre receitas de impostos
diretos e indiretos.

Metodologia de célculo: Quociente entre o valor da receita tributaria em um
ano (expresso em moeda local a precos correntes) e o Produto Interno Bruto do
mesmo ano (também expresso em moeda local a precos correntes). O resultado
é multiplicado por 100. A metodologia do Fundo Monetario Internacional é
usada. As receitas fiscais sdo pagamentos obrigatorios ao governo e constituem
sua fonte de receita mais importante, portanto, devem ser indicadas
separadamente das demais fontes. Os impostos sdo classificados de acordo com
0s tipos de atividade que tributam, podendo distinguir-se entre: 1. Receitas de
impostos diretos: 1.1. Impostos sobre o rendimento, lucros e ganhos de capital.
1.2. Impostos sobre a propriedade. 1.3. Outros impostos diretos. 2. Receitas de
impostos indiretos: 2.1. Impostos gerais sobre bens e servicos. 2.2. Impostos
especificos sobre bens e servigos. 2.3. Impostos sobre o comércio e transacoes
internacionais. 2.4. Outros impostos indiretos. 3. Qutros impostos. 4.
Contribuicbes para a Previdéncia Social. Os impostos sobre o rendimento,
lucros e ganhos de capital aplicam-se a: (i) ordenados, salarios, gorjetas,
honorarios, comissdes, beneficios indiretos e outras remuneragdes por servigos

laborais; (ii) juros, dividendos, arrendamento de bens puablicos naturais e
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receita de royalties; (iii) ganhos e perdas de capital, incluindo distribuicdes de
ganhos de capital de fundos mutuos; (iv) lucros de empresas, sociedades,
proprietarios individuais, propriedades e fundos fiduciarios; (v) a parte
tributdvel da seguranca social, pensdes de rendas, seguros de vida e outras
distribuigdes da conta de aposentadoria e, (vi) outros itens diversos relativos
ao rendimento. Dentro dos impostos sobre a renda, lucros e ganhos de capital,
geralmente € feita uma distincdo entre aqueles pagaveis por pessoas fisicas e
por empresas e outras empresas. Se ndo houver informagdes suficientes
disponiveis para determinar se 0s impostos pertencem a uma categoria ou
outra, eles sdo tratados como ndo classificaveis. Os impostos sobre a
propriedade aplicam-se ao uso, propriedade ou transferéncia de riqueza e sdo
divididos em seis categorias: impostos recorrentes sobre bens imoveis;
impostos recorrentes sobre a riqueza liquida; impostos sobre herancas,
herancas e doacdes; impostos sobre transacdes financeiras e de capital; outros
impostos sobre propriedades ndo recorrentes e outros impostos sobre
propriedades recorrentes. Os impostos sobre bens e servicos, por outro lado,
distinguem entre impostos sobre o valor adicionado, impostos gerais sobre
vendas, impostos especiais de consumo, impostos sobre a permisséo para usar
bens ou realizar certas atividades e impostos sobre a extracdo, processamento
ou producdo de minerais e outros produtos. Os direitos aduaneiros e outros
direitos de importacdo, bem como os impostos sobre as exportacfes, estdo
incluidos na categoria dos impostos sobre o comércio e transacBes
internacionais, que também inclui os lucros e os impostos sobre as operacdes
de cambio. Outros impostos: esta rubrica inclui 0s impostos
predominantemente aplicados sobre base ou bases diferentes das descritas nas
categorias fiscais anteriores. Também esta incluida a receita de impostos nao
identificados e multas pecuniarias cobradas por atraso no pagamento ou ndo
pagamento de impostos, mas ndo identificaveis por categoria de imposto. Este
item também inclui impostos sobre pessoas fisicas que ndo sdo baseados na
receita ou receita presumida que as vezes sdo chamados de poll tax. Inclui
também o imposto de selo que ndo corresponde exclusiva ou
predominantemente a uma Unica classe de transagdes ou atividades incluidas

em outros impostos. As contribuicdes sociais sdo receitas provenientes dos
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empregadores, por conta dos seus empregados, ou dos empregados, autbnomos
ou nao empregados, que garantem o direito a beneficios sociais aos
contribuintes, seus dependentes ou sobreviventes. Essas contribuicdes podem
ser obrigatorias ou voluntérias e sdo classificadas em contribui¢des para a
previdéncia social e outras contribuigfes sociais, dependendo do tipo de
sistema que as recebe. A classificacdo utilizada € muito semelhante a utilizada
pela Organizacdo para a Cooperacédo e Desenvolvimento Economico (OCDE)
na sua publicacdo "Estatisticas de Receitas". As duas principais diferencas séo
que as contribuicBes obrigatdrias para a seguranca social sdo tratadas como
impostos nas Estatisticas da Receita e que 0s impostos sobre bens e servicos e
0s impostos sobre 0 comércio e transa¢des internacionais sao incluidos apenas

numa categoria.
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