Défice
de disciplina

ou a disciplina do défice?

Como se sabe, varios paises da Zona do Euro, nomeadamente Portugal, Grécia,
Alemanha, Franga e Italia, tém enfrentado dificuldades na implementacao do Pacto
de Estabilidade e de Crescimento (PEC). Portugal, apés violar o limite estabelecido
para o défice em 2001, praticou uma apertada politica orcamental. A Grécia,a Franca
e a Alemanha violaram aquele limite em varios anos consecutivos.

Essas dificuldades nao sao, certamente, alheias ao facto de a economia europeia
se encontrar na fase desfavoravel do ciclo econédmico (figura 1). Quando o ritmo de
crescimento abranda, as prestagdes sociais tendem a aumentar e as receitas fiscais
a diminuir. Por isso, é natural que o défice aumente. Se néo existir folga orcamental
para acomodar o aumento do défice quando a economia entra em recessao, o
cumprimento do PEC torna-se mais dificil.

Tendo isso em conta, ha quem defenda que as dificuldades actuais na aplicagéo
do PEC se devem essencialmente a um problema de negligéncia. Isto &, alguns
governos nao terdo aproveitado devidamente a fase de expansao para ajustar as
suas posi¢oes orcamentais, vendo-se depois a bracos com dificuldades acrescidas
durante a fase de abrandamento. A luz dessa interpretacdo, a Comissio Europeia
tera alguma responsabilidade na presente conjuntura, ao ndo ter acompanhado a
evolucdo orcamental durante a fase ascendente do ciclo como depois acompanhou
durante a fase descendente. Uma maior simetria na aplicagao do PEC, através de um
acompanhamento mais atento durante a fase de expansdo seria, entao, desejavel,
por forma a aumentar a sua eficécia e a evitar a concentracdo do esforco na fase
ciclicamente menos favoravel.
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Mas hd também quem realce o facto de as presentes
dificuldades estarem associadas a uma circunstancia histérica
excepcional: para a maior parte dos paises da Europa a transicao
para a moeda Unica constitui uma importante mudanca de
regime. A forma mais simples de ilustrar esse facto é atentando
aos valores do racio da divida no PIB quando se iniciou a
disciplina de Maastricht. Se o comportamento anterior tivesse
sido consistente com o equilibrio orcamental em média

%

do ciclo econdémico, ficando depois sujeitos a uma escolha
ingrata entre politica orcamental pré-ciclica e violagdo do PEC.
Nesses casos, uma atitude mais tolerante por parte da
Comissao, nomeadamente em face de exercicios de

contabilidade criativa, seria até compreensivel.

Numa altura em que se discute a aplicacdo "a la carte"do
procedimento de défices excessivos, com maior ou menor

Figura 1

CICLOS ECONOMICOS EM PORTUGAL E UNIAO EUROPEIA, 1961-2005
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Fonte: Cdlculos efectuados com base em dados da Comissdo Europeia. As curvas medem os desvios percentuais entre o PIB a precos constantes e o respectivo valor de tendéncia, obtido usando o filtro de Hodrick-Prescott.

conforme determina o pacto, os racios de divida deveriam estar
proximos de zero. Ora os dados do quadro 1 mostram bem que
tal ndo era o caso em 1992. O facto de o racio de divida médio
da Unido Europeia ser, nesse ano, ligeiramente inferior a 60%
revela, alids, um comportamento passado mais compativel com
défices da ordem dos 3% em média do que com défices de 3%

no minimo.

Isto significa que quando a Europa se comprometeu com os
critérios de Maastricht e, mais tarde, com o Pacto de
Estabilidade e de Crescimento, assumiu uma postura de
contencdo orcamental sem paralelo na sua histéria recente.
Paises que ndo estavam preparados para o equilibrio
orcamental em média teriam de reformar as suas finangas
publicas. Como as reformas com incidéncia permanente a nivel
orcamental sdo, em geral, politicamente onerosas, poder-se-a
guestionar se o tempo concedido aos Estados membros nao
terd sido demasiado curto. De acordo com essa interpretacao,
paises genuinamente comprometidos com o ajustamento

poderiam ter sido apanhados a meio do percurso pela viragem

tolerancia de acordo com a situacao especifica de cada pais, a
guestao de saber até que ponto as dificuldades se devem a falta
de disciplina ou a problemas relacionadas com a transi¢do pode

ser politicamente relevante.

Numa primeira andlise, a intuicdo dir-nos-ia que a
Alemanha e a Franca seriam enquadrdveis na tese da
negligéncia: tratando-se de paises com tradi¢cdo de financas
publicas sas, os respectivos governos teriam, a partida, maior
facilidade em adquirir posicdes orcamentais confortaveis
durante a fase de expansdo. Ao contrdrio, em paises com
tradicao de debilidade fiscal, como Portugal, Italia e Grécia, seria
de esperar um periodo de ajustamento mais lento.

Para avaliar em que medida terd ou nao existido falta de
disciplina, referimo-nos a figura 2. A figura relaciona a variacéo
do saldo estrutural primdrio em percentagem do PIB ao longo
de 1993-2000 com a evolugdo da mesma varidvel ao longo de
2000-2004. Nos dois quadrantes da direita (esquerda) estao
representados os paises que revelaram atitudes discricionarias
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Figura 2

VARIAGCAO DO SALDO ESTRUTURAL PRIMARIO AJUSTADO DO CICLO EM PERCENTAGEM DO PIB

Variagao do saldo primario estrutural ajustado do ciclo em 2000-2004
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Fonte: Comissao Europeia, AMECO.

restritivas (expansionistas) durante a fase ascendente do ultimo
ciclo econémico. Nos dois quadrantes de cima (baixo) estdo os
paises que revelaram atitudes discriciondrias restritivas

(expansionistas) durante a fase de abrandamento.

De acordo com a figura, entre os paises que mais
dificuldades revelaram no cumprimento do PEC, apenas
Portugal praticara uma politica discriciondria expansionista em
1993-2000. A figura da, pois, suporte a tese da negligéncia no
que respeita ao caso portugués. J4 a Franca, a Alemanha e a
Grécia, por terem praticado politicas globalmente restritivas
durante a fase de expansao, parecem enquadrar-se mais na tese
da disciplina interrompida (ou, pelo menos, de alguma
disciplina interrompida).

Do ponto de vista da Unido, esta evidéncia é favoravel ao
status quo: se os problemas de implementacdo do PEC
estiverem essencialmente relacionados com a inverséo do ciclo
econémico a meio do processo de ajustamento, alguma
flexibilidade na aplicagdo do procedimento de défices excessivos,
nomeadamente durante a fase de transicdo, podera constituir
uma forma adequada de os contornar.
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Nota: Para a Espanha os periodos considerados sdo 1995-2000 e 20000-2004.

No caso portugués, no entanto, ha razdes para acreditar que
a transicdo nem sequer comecou. Por um lado, a evidéncia
acima aponta para auséncia de ajustamento durante a Ultima
fase de expanséo. Por outro lado, é sabido que o esforco de
contencdo dos ultimos trés anos foi essencialmente conduzido
a custa de medidas com efeitos transitérios (receitas
extraordinarias, congelamento dos ordenados dos funcionarios
publicos). Muitas componentes da despesa publica encontram-
se simplesmente reprimidas e nao faltardo pressdes para que
voltem a aumentar assim que a conjuntura o permitir. Para
haver consolidacdo orcamental, ndo basta haver contencdo. Sao
necessarias reformas de fundo com efeitos permanentes ao
nivel da despesa publica. E enquanto essas reformas ndo forem
implementadas, serd muito dificil conciliar a estabilidade

macroecondémica com a participacdo na moeda Unica. ><



