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sEntrevista | ANDRE RONCAGLIA | DIRETOR-EXECUTIVO DO BRASIL NO FMI

Representante do pais no Fundo Monetario Internacional considera “provinciano” o debate doméstico sobre o desequilibrio das
contas brasileiras. Segundo ele, a pressao por corte de despesas “ndo é a prioridade”, mas, sim, a "expansao financiada dos gastos"

Meta fiscal deve ser
erseguida “até o fim”

» ROSANA HESSEL

pesar da piora do quadro
fiscal e dos alertas do mer-
cado financeiro sobre 0 au-
mento do risco de susten-
tabilidade da divida publica bruta
brasileira — que, em agosto, somava
R$ 9,6 trilhades, o equivalentea 77,5%
do Produto Interno Bruto (PIB), pelos
cdlculos do Banco Central —, o Fun-
do Monetdrio Internacional (FMI)
tem apresentando um olhar mais
otimista em relagdo aos indicadores
macroeconémicos do pais, de acordo
com o economista e diretor-executivo
do Brasil no FMI, André Roncaglia.

Na visdo dele, que acredita que o
governo manterd a meta fiscal, o de-
bate doméstico estd muito “provin-
ciano” e ndo compara os indicado-
res do Brasil com os de outros paises,
que estdo em situagdo pior do que a
nossa. “O mundo inteiro estd com esse
problema. O mundo inteiro estd pas-
sando por um problema de altas di-
vidas publicas, com altos servicos de
Jjuros e com uma dificuldade grande
de conseguir atender a todas as prio-
ridades que emergem; afirma Ronca-
glia, em entrevista ao Correio. Nesta
semana, o diretor participou de um
semindrio na sede do Instituto de Pes-
quisa Econdémica Aplicada (Ipea).
Para ele, numa perspectiva interna-
cional, “o Brasil estd muito bem”

O FMI reduziu novamente a pro-
jecdo de crescimento PIB global de
2025 de 3,6%, em abril, para 3,2%,
em outubro, apds revisar para 3,4%,
em julho. E, em relagdo ao Brasil,
elevou de 2,3% para 2,4% a estima-
tiva de expansdo da economia bra-
sileira neste ano, mas reduziu de
2,1% para 1,9%, a projecdo de cres-
cimento do produto em 2026.

Ao analisar os paises emergentes
de forma geral, o diretor do Brasil
no FMI destaca que estdo mais resi-
lientes e em um processo de conver-
géncia para os padroes internacio-
nais de transparéncia e governan-
¢a, enquanto o mundo desenvolvi-
do “estd atribulado’

Como o Fundo Monetario
Internacional (FMI) esta
vendo a economia brasileira?
Genericamente, o Fundo nao faz
um acompanhamento semana a se-
mana, porque sao 191 paises-mem-
bros. O acompanhamento é mais
geral. Em linhas gerais, numa pers-
pectiva internacional, o Brasil estd
muito bem. Quando vocé vé o mun-
do desenvolvido com divida ptbli-
camuito pesada, com porcentagem
em relacdo ao Produto Interno Bru-
to (PIB) que excede 100%, e os de-
safios em termos de carga de juros
— tipicamente um problema brasi-
leiro devido ao nosso alto nivel —,
eles estao enfrentando. Na compa-
ragdo com o G7 (grupo das econo-
mias mais industrializadas do pla-
neta — Estados Unidos, Alemanha,
Japao, Franca, Reino Unido, Itdlia e
Canadd — e com os paises desen-
volvidos, o deficit primdrio brasilei-
1o é quase zero. E esses paises estiao
com2,7%, 3,5% do PIB de deficit pri-
mario. Entéo, o Brasil figura muito
bem numa visdo mais ampla.

E se olharmos os niimeros
reais, sem os descontos para o
cumprimento da meta?

Estou falando daleitura do Fun-
do que ja inclui as despesas des-
contadas da meta fiscal. A regra
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Na visao do FMI,

o arcabouco fiscal
brasileiro é suficiente,
é robusto. Obviamente,
precisa de reformas,
reduzir a rigidez
orcamentaria”

fiscal tem a ver com a trajetéria de
médio prazo. E isso que, muitas ve-
zes, se perde aqui. Tem a ver com o
compromisso do governo em fazer
um ajuste de médio prazo, que, no
caso brasileiro, e de varios outros
paises, nao ignore os mais vulne-
raveis, em face de choques clima-
ticos, em face da desigualdade e
da pobreza. E preciso manter essas
pessoas incluidas no rol que forma
a cidadania. Quando olhamos pa-
ra essa perspectiva, o Brasil figura
bem. Outra coisa é saber se o arran-
jo atual do arcabouco vai dar conta
dos desafios futuros.

Qual a avaliacao sobre o
arcabouco fiscal?

Navisao do Fundo, o arcaboucgo
fiscal é suficiente, é robusto. Obvia-
mente, precisa de reformas, redu-
zir a rigidez orcamentéria. E pre-
ciso fazer uma melhoria da quali-
dade do gasto em vérias dreas, que
€ a agenda que deve ser discutida
ha bastante tempo. O Fundo vem
chamando a atengao para o tama-
nho dasisencdes fiscais agregadas,
que sdo muito grandes, além da fal-
ta de transparéncia em muitas de-
las. Além disso, o fato de terem um
efeito de ma alocagao sobre a eco-
nomia, ao proteger determinados
grupos, determinados setores, pode
levar a uma perda de produtivida-
de. Essa é uma mudanca na agen-
da em termos do que o Fundo nor-
malmente prioriza, mas reconhece
os esforcos que vém sendo feitos no
plano fiscal para resolver isso.

0 mercado financeiro aposta
que o ministro Fernando Haddad
vai ter que mudar a meta para
cumprir a regra do arcabouco...
...Mas ele ndo vai mudar. Eu te-
nho conversado com o ministro
(Haddad) e ele tem dito isso, e ele
nao deve mudar a meta até 31 de
dezembro, e vai perseguir o limi-
te até o fim. Esse é o compromis-
so que, 14 fora, aparece bem e isso é
o0 que é importante. As vezes, aqui
no Brasil, ficamos muito fechados
num debate provinciano, e é nor-
mal. Quando vocé nao tem a no-
¢do do que ocorre nos outros luga-
res, fica parecendo que o teu caso é
muito dificil, muito ruim e tal, mas
ndo é. 0 mundo inteiro estd com es-
se problema. O mundo inteiro esta
passando por um problema de al-
tas dividas publicas, com altos ser-
vicos de juros e com uma dificulda-
de grande de conseguir atender a
todas as prioridades que emergem.

Analistas econdmicos estao
descrentes do compromisso do
ministro com o ajuste fiscal?
Quando falamos do mercado,
da Faria Lima (centro financeiro de
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o Brasil esta tentando
manter a disciplina
fiscal, no sentido de
ter um arcabouco. O
ministro Fernando
Haddad esta lutando
para conseguir receita

-

e atingir a meta. E
dificil, mas o que
importa é o esforco”

Sao Paulo), temos que dar um des-
conto, porque nao é uma analise
exclusivamente imparcial. E uma
analise politicamente motivada e
eles nunca esconderam isso. Ob-
viamente, sempre com respeito ao
direito de todo mundo se expressar,
nds ndo podemos achar que, quan-
do aqueles que veem a economia
pelas lentes dos ativos financei-
ros e com uma agenda politica in-
vertida, eles vdo ver mar de rosas
numa gestao fiscal que, repita-se,

nos dltimos 10 anos foi muito difi-
cil. Mas hd esforcos que o governo
brasileiro vem fazendo em transpa-
réncia, nunca tivemos tanta trans-
paréncia em termos distributivos
dos efeitos das isencoes, do tama-
nho da carga tributaria, qual que é
a distribuicdo entre os diferentes
estratos da sociedade.

No relatério Panorama
Econdémico Global (WEO, na
sigla em inglés), o Fundo
destaca a resiliéncia dos
mercados emergentes e, de
certa forma, como é que o
Brasil se destaca. O pais
ainda continua patinando,
nao consegue sair do baixo
crescimento, do famoso voo
de galinha...

Essa é uma dificuldade da nos-
sa economia, porque temos uma
taxa de juros muito elevada que é
necessdria para conseguir manter
a inflacdo na meta. Esse é o prin-
cipal mandato do Banco Central.
E isso inviabiliza fazer um cresci-
mento mais sustentavel. Mas, no
conjunto dos paises emergentes,
essas economias sao as que mais
conseguiram fazer avancos insti-
tucionais, melhorando seus mar-
cos fiscais, tendo um Banco Central
comprometido com inflacdo baixa.

Eu digo isso porque existe hetero-
geneidade na amostra dos paises
emergentes como um todo, onde
ha o compromisso com a estabili-
dade, o compromisso com a infla-
¢do baixa. Tem, inclusive, estudos
do FMI mostrando que a autono-
mia do Banco Central e as metas
de inflacdo nao sdo determinan-
tes, o que é determinante é o com-
promisso, porque a autonomia e a
meta de inflacdo sdo instrumentos.

Segundo o Ministério da
Fazenda, os subsidios estatais
ja ultrapassam R$ 800 bilhdes.
Esse é o maior problema que o
governo precisa enfrentar?
Vamos tratar de rentncias fis-
cais como um ponto. Elas sdo mui-
to heterogéneas, afetam diferentes
grupos de interesse. H4 uma ques-
tdo constitucional, que ¢é dificil de
mudar. Um estudo do Fundo, por
exemplo, mostra o efeito do Sim-
ples sobre a competitividade e efei-
to fiscal disso, s6 que mexer nisso
¢ muito dificil. O Ministério da Fa-
zenda vem tentando, com muita
transparéncia, identificar quais sdo
as renuncias que tém maior viabi-
lidade politica para cortes, que po-
dem gerar um efeito mais positivo,
no curto prazo, sobre a eficiéncia
da economia. E, a0 mesmo tempo,

diminuir a regressividade dessas re-
ntincias, porque elas, as vezes, afe-
tam grupos muito poderosos, que
tém muito dinheiro, mas que nao
conseguem devolver para a eco-
nomia aumento de produtivida-
de ou mais emprego. Os dois ulti-
mos relatérios do FMI tratam des-
sas renuncias e o Banco Mundial
também vem fazendo (essa avalia-
¢40). Mas nao podemos eliminar o
que chamamos de economia po-
litica. Se vocé atacar tudo de uma
vez, vocé ndo consegue resolver na-
da, porque os grupos se entrinchei-
ram e bloqueiam o avango. Entdo o
que vocé faz? Vai tentando identi-
ficar os focos onde vocé consegue
avancar e vai avancando gradativa-
mente. Acho que é preciso arranjar
apoio social e politico para conse-
guir (cortar os subsidios). Vocé vai
constrangendo o Parlamento, por
meio da sensibilidade social. Evocé
vai mobilizando a populagao, gra-
dativamente, para poder instruir o
Parlamento nas prioridades dela. E
o Parlamento vai responder, na me-
dida do possivel, de acordo com a
prépria dinamica politica.

0 governo vai insistir em
continuar a fazer o ajuste fiscal
pelo lado da receita?

Ele estd fazendo nos dois lados:
modera gasto, que estd crescendo,
mas cresce menos. E o foco é res-
taurar a base tributaria. Esse ponto
€ importante, porque muita gente
fala que o governo estd fazendo is-
so com aumento de imposto. Nao,
ele estd restaurando a base tributa-
ria que nos ultimos 10, 12 anos, que
foi corroida desde dentro. Estamos
falando dos R$ 800 bilhoes. Se vo-
cé conseguir tirar uma parte disso,
vocé restaura a base tributdria, ga-
rante um horizonte de médio pra-
z0 para atacar essas reniincias gra-
dativamente, inclusive, protegen-
do os setores que sao beneficiados
por esses subsidios, no sentido de
dizer: ‘Olha, vocé vai ter trés anos
para se preparar para o fim dessa
rentincia. Af, vocé chega no Con-
gresso e fala, “vamos acabar’, e o
que acontece? Todo mundo assu-
me a posicao defensiva. O gover-
no estd tentando criar uma agen-
da para sinalizar para os setores
beneficiados como pode, gradati-
vamente, remover essas renincias
e, com isso, contribuir com o equi-
librio fiscal.

Mas o governo nao poderia ser
um pouco mais incisivo no corte
de despesas?

Eu acho que a demanda por
corte nao é a prioridade do gover-
no, a prioridade é fazer expansao
financiada de gastos — esse é um
ponto-chave, ou seja, garantir o
equilibrio, mas atender as deman-
das da sociedade dentro do que se-
ria justo todo mundo pagar con-
tribuicdo com esse processo. Isso
vem um pouco da agenda politica.

Mas o problema fiscal é maior
no ano que vem?

Possivelmente, (o governo)
vai ter que fazer algum ajuste pa-
ramétrico para conseguir equili-
brar as contas. Mas, é em 2027 que
o governo vai ter que lidar melhor
(com a questao fiscal). Se comegar
aocorrer, no ano que vem, um ali-
vio do juro, a pressao sobre a divi-
da publica diminui.



