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Este artigo documenta e discute as respostas fiscal e de protecdo social a tripla crise (sanitéria,
econdmica e social) associada a pandemia da Covid-19. Apesar das semelhangas nos instrumentos
utilizados pelos paises, a escala da resposta fiscal e das medidas de protecdo social tomadas
para atenuar os efeitos da crise foi bastante desigual para paises com diferentes niveis de renda.
Se, por um lado, a politica fiscal foi capaz de reduzir os impactos negativos da pandemia sobre
o0 crescimento, e as medidas de protecdo social foram capazes de minimizar a perda de renda
e preservar vinculos empregaticios, por outro, o avanco desigual da vacinacdo e a diferenca do
impacto da pandemia entre paises e setores sugerem a necessidade de manutencdo de uma
politica anticiclica que seja capaz de proteger os setores mais atingidos e, com o controle da
pandemia, estimular a retomada do crescimento em bases mais inclusivas e sustentaveis.
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FISCAL POLICY AND SOCIAL PROTECTION IN THE RESPONSE TO THE
COVID-19: FROM EMERGENCY RESPONSE TO ECONOMIC RECOVERY

This article documents and discusses both fiscal and social protection responses to the Covid-19
pandemic triple crisis (health, economic and social). Despite similarities across fiscal and social
protection instruments used by countries, their scale was quite uneven for countries with different
income levels. If, on the one hand, fiscal measures were able to reduce the negative impacts of
the pandemic on growth and social protection measures were able to minimize the loss of income
and preserve jobs, on the other hand, the unequal progress with vaccination and differences in the
impact of the pandemic between countries and sectors suggest the need to maintain anti-cyclical
policies that are capable of protecting the most affected sectors and workers and, with the control
of the pandemic, stimulating the resumption of growth on a more inclusive and sustainable basis.
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POLITICA FISCAL Y PROTECCION SOCIAL EN LA RESPUESTA AL COVID-19: DE
LA RESPUESTA DE EMERGENCIA A LA RECUPERACION ECONOMICA

Este articulo documenta y discute la respuesta fiscal y de la proteccion social a la triple crisis
(sanitaria, econémica y social) asociada a la pandemia del Covid-19. A pesar de las similitudes
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en los instrumentos utilizados por los paises, la escala de la respuesta fiscal y de las medidas
de proteccion social tomadas para mitigar los efectos de la crisis fueron bastante desiguales
para paises con diferentes niveles de ingresos. Si, por un lado, la politica fiscal logré reducir los
impactos negativos de la pandemia sobre el crecimiento y las medidas de proteccion social para
minimizar la pérdida de ingresos y preservar las vinculos laborales, por el otro, el avance desigual
de la vacunacién y la diferencia de impacto de la pandemia entre paises y sectores sugieren la
necesidad de mantener una politica anticiclica que sea capaz de proteger a los sectores mas
afectados y, con el control de la pandemia, estimular la reanudacién del crecimiento sobre bases
mas inclusivas y sostenibles.
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1 INTRODUCAO

Em 11 de margo de 2020 a Organizagiao Mundial da Satide (OMS) anunciou que
o aumento do nimero de casos e do niimero de paises afetados pela Covid-19
caracterizava uma situagdo de pandemia. Apds alguma hesitagio inicial, a maior
parte dos paises desenvolvidos e em desenvolvimento comegou a anunciar e a
adotar uma série de medidas com vistas a: i) reduzir a mobilidade e o contato
entre pessoas para diminuir as chances de transmissio do virus causador
da doenga; ii) reforcar seus sistemas de satide para enfrentar a pandemia; e
iii) proteger empresas, empregos e familias dos impactos negativos dos choques
sanitdrio, econdmico e social que caracterizam a tripla crise desencadeada direta e
indiretamente pela pandemia.

No seu conjunto, as agdes ficais tiveram forte impacto sobre as contas publicas,
juntamente com a frustragio das receitas devido a queda do produto interno
bruto (PIB). Mesmo paises emergentes cuja situagio fiscal nio era confortével
adotaram medidas fiscais anticiclicas. O deficit publico nas economias emergentes
duplicou, passando de uma média de -4,7% do PIB a -9,8%. Nas economias
avancadas o aumento foi ainda maior, de -2,9% a -11,7%, e nos paises de renda
baixa ele foi de -3,9 a -5,5%, revelando a maior dificuldade destes paises em
financiar as medidas fiscais de resposta a crise (IME, 2021). A divida publica
global, em porcentagem do PIB, cresceu quase 14 pontos percentuais (p.p.) entre
2020 ¢ 2019. A maior contribuigio, como no caso do aumento do deficit, veio das
economias avangadas (16,3 p.p.), seguidas pelas economias emergentes (9,6 p.p.)
e pelos paises de renda baixa (5,2 p.p.).

Nos doze meses que se seguiram ao andncio da pandemia, os paises
anunciaram de forma global um montante de US$ 16 trilhdes em acoes fiscais
com o intuito de responder 2 tripla crise. Este montante se dividiu em despesas
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adicionais e adiamento de receita (US$ 10 trilhdes) e medidas de liquidez,
empréstimos e garantias (US$ 6 trilhoes) (IME 2021).

Como parte desse conjunto de agoes, as medidas de protegao social visando
a preservagio do emprego dos trabalhadores, da renda e dos meios de vida das
familias levaram a um rdpido, mas tempordrio, aumento da cobertura desses
sistemas ao nivel global. Pouco mais de um més depois do antincio da pandemia,
151 paises haviam anunciado alguma medida de prote¢io social para mitigar os
impactos da crise. Em dezembro de 2020, um total de 222 paises e territdrios

haviam tomado pelo menos uma medida de prote¢io social em resposta a
Covid-19 (Gentilini et 2, 2021).

Estima-se que pelo menos US$ 2,9 trilhoes® — 3% do PIB mundial e 18%
do volume anunciado das ages fiscais — foram gastos em programas de protegao
social durante 2020. Trata-se de uma resposta sem paralelo na histéria recente
mundial, correspondendo a um volume de gasto com medidas de protegio social
4,5 vezes maior do que o observado na resposta a crise financeira de 2007-2008

(Gentilini ez al., 2021).

A répida resposta dos paises foi fundamental para atenuar a queda do PIB
global. Estimativas do Fundo Monetdrio Internacional (FMI) sugerem que as
medidas fiscais e financeiras em resposta a tripla crise contribuiram em 6 p.p.
para o crescimento global de 2020. Na auséncia destas medidas, a queda do PIB
global teria sido trés vezes maior. Se, por um lado, a resposta fiscal e da protecio
social foi capaz de amenizar os efeitos da crise no nivel de vida da populacio,
por outro, a pandemia parece ter tido efeitos negativos fortes sobre a taxa de
ocupagio — aumento do desemprego e redu¢io da oferta laboral — e sobre certos
setores, particularmente servigos de alto contato — que podem persistir no médio e
longo prazo. Essas assimetrias nas condigées de recuperagao de diferentes setores,
especialmente naqueles que mais empregam, sugerem que as medidas fiscais de
apoio 4 renda e a setores mais afetados no médio e longo prazo nio deveriam
ser retiradas de forma imediata, mesmo que precisem ser mais bem focalizadas

(IME, 2021).

Isso posto, este artigo busca documentar a flexibilizacio das politicas fiscais
e a expansio da cobertura da protecdo social na fase de emergéncia da pandemia.
Do mesmo modo, tem o objetivo de levantar pontos do debate atual sobre como
a politica fiscal, em geral, e a politica de prote¢io social, em particular, podem ser
decisivas na retomada de um processo de crescimento mais inclusivo e sustentével,

3. Os gastos em protecdo social foram extremamente desiguais entre paises em diferentes grupos de renda. Os paises
de renda baixa gastaram em média US$ 4 per capita, os de renda média-baixa, US$ 30, os de renda média-alta,
US$ 136, e os de renda alta, US$ 847. Em média, os paises gastaram 2% do PIB com protecdo social, enquanto os
Estados Unidos foram responsaveis por 65% do gasto global em protecao social (9% do PIB americano) e a Suécia foi
0 pais que mais gastou em termos relativos, 16% do PIB (Gentilini et a/., 2021).
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com sistemas de protecdo social mais adaptados para a resposta a choques
sistémicos. O caso da resposta brasileira e os planos para a fase pés-pandemia
serdo analisados mais detalhadamente nas segoes finais do texto para ilustrar os
desafios especificos que os paises emergentes do sul global devem enfrentar para
financiar pacotes de estimulos fiscais e a expansdo da cobertura da protecio social.

2 ACHATANDO A CURVA EPIDEMIOLOGICA E MITIGANDO OS IMPACTOS DA
TRIPLA CRISE

Na mesma ocasidio do antncio da situagio de pandemia provocada pela
disseminagiao da Covid-19, a OMS também afirmou que os paises ainda
poderiam controld-la por meio de detecgdo, testagem, tratamento, isolamento,
rastreamento ¢ mobilizagio de sua populagio com a adogio de intervengoes
nio farmacolégicas.” Estas intervencoes sio baseadas no distanciamento social
e fazem parte, em maior ou menor intensidade, de estratégias de duas naturezas
distintas. Em um primeiro grupo estdo as estratégias de supressao ou eliminagao
da doenga, com foco na interrup¢io da transmissdo comunitdria, acompanhada
da proibigio e/ou controle e monitoramento estrito da entrada de pessoas
nos paises. No segundo grupo temos as estratégias de mitigacdo baseadas no
gerenciamento do risco de sobrecarga do sistema de satide dos paises, controlando
a velocidade da transmissio comunitiria sem, contudo, elimind-la. Ambos os
tipos de estratégias permitiriam que os paises ganhassem tempo para expandir
a capacidade do sistema de satide enquanto tratamentos e vacinas tornavam-se
disponiveis para oferecer imunidade comunitdria estdvel 4 populagao.

Uma alternativa a essas estratégias seria alcangar a imunidade comunitdria
por meio da dissemina¢do da doenga, arriscando um custo mais alto em termos de
perda de vidas humanas e de desenvolvimento de variantes potencialmente mais
transmissiveis e/ou letais ¢ que nio sio controldveis pela imunidade a partir de
anticorpos gerados por uma infecgdo anterior.” Essa tltima abordagem pretende
minimizar os impactos econdmicos das medidas de conten¢do, mas nao leva em
conta os limites da imunidade comunitdria por contdgio prévio. A atuagio de
paises como a Suécia, por exemplo, sugere que tal estratégia pode levar a um
desempenho econémico similar ou mesmo pior e com uma taxa de letalidade da
Covid-19 mais elevada em comparagio a paises vizinhos que adotaram medidas

4. Disponivel em: <https:/bit.ly/3AHPnYR>.

5. A cidade de Manaus na regido Norte do Brasil ¢ um curioso exemplo dos limites da imunidade comunitéria por
contagio prévio. Buss et al (2021), a partir de uma anélise de prevaléncia soroldgica, estimaram que cerca de 66%
da populacdo de Manaus ja teria contraido a Covid-19 na primeira onda da doenca no segundo trimestre de 2020,
estando préxima da imunidade de rebanho por contagio. No entanto, a cidade viveu uma nova e mais aguda onda de
contaminacdo na virada para 2021, algo que nao deveria ocorrer caso a imunidade comunitaria tivesse sido atingida.
Para uma critica a este estudo, ver Taylor (2021).
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de maior rigor para o controle da pandemia jd no seu comego (Gordon, Grafton
e Steinshamn, 2021).

Oliu-Barton ez al. (2021) comparam os dados de mortos por milhoes de
habitantes, variacdo do PIB e o grau de rigor das medidas de restricao de paises
da Organizagio para a Cooperagio e Desenvolvimento Econdémico (OCDE)
que adotaram estratégias de eliminagdo vis  vis aqueles que adotaram estratégias
de mitiga¢dao da Covid-19. Os autores apontam que estes Gltimos tiveram um
desempenho pior do que os primeiros.°

O grau de rigor das medidas nao farmacolégicas difere tanto entre as
estratégias de eliminacio e mitigagio como dentro de cada estratégia. A adogao
de diferentes medidas de isolamento social varia de acordo com a necessidade, a
capacidade e a disposicao dos diferentes paises em impor medidas mais restritivas
de movimento a partir do monitoramento da taxa de transmissdo comunitdria da
doenca e do grau de adesao da populacio as medidas. O continuum de medidas
comporta desde um lockdown completo com permissio para o funcionamento
apenas de atividades essenciais até restrigoes pontuais como a realizagao de eventos
e atividades com muitas pessoas. Medidas como estas tltimas foram adotadas
inclusive em paises onde em principio se buscava uma imunidade comunitiria
por contdgio prévio, como na Suécia.

Tais medidas inevitavelmente causam danos as atividades econdmicas e geram
redu¢do de emprego e horas de trabalho, de rendimentos e dos meios de vida da
populagao. Baldwin e Mauro (2020) ilustram como a Covid-19 afeta o processo
produtivo diretamente pelo adoecimento e eventual morte de trabalhadores,
e indiretamente pelos choques provocados pelas medidas de contengio com a
interrupgao das atividades econémicas. Isto é, um duplo choque de demanda, via
redugio do consumo das familias e revisao dos planos de investimentos das firmas,
e de oferta, pela interrupgao das cadeias de producio e distribuicao doméstica e
internacional.” Adicionalmente os choques de oferta e demanda podem levar a
uma crise de liquidez das empresas mais diretamente afetadas ou até mesmo se
desdobrar em uma crise financeira do sistema econémico como um todo, dado o
risco de se cair em um processo vicioso de demissao de trabalhadores, faléncia de
negdcios, insolvéncia de firmas e bancos e reducoes ainda maiores no consumo e
investimento que agravam a recessao.

6. Baseados nos resultados desse artigo, Aghion et al (2021) discutem medidas adicionais ou adaptacoes para a
Europa — por exemplo, zonas verdes — necessérias a uma estratégia de eliminacéo, dada a natureza insular (como Nova
Zelandia, Taiwan, Australia e Japdo) ou sem movimento de fronteira (Coreia do Sul, por exemplo) dos paises da OCDE
que adotaram a estratégia de eliminacao.

7.A queda da demanda internacional e a interrupgao, mesmo temporaria, das cadeias de valor globais sdo outros dois
canais por meio dos quais paises que adotam estratégias de imunidade comunitaria com aplicacao de poucas medidas
de restricdo podem ter suas economias afetadas pela crise econémica gerada pela Covid-19.
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Ou seja, ao buscar achatar a curva epidemioldgica, as medidas de contencao
podem ter efeitos colaterais perniciosos de aprofundamento da crise economica,
tornando necessdria a adogio de medidas macroecondmicas tanto monetdrias
como fiscais para mitigd-los. Nesse sentido, analistas e académicos como
Gourinchas (2020) recomendaram logo no inicio da pandemia um conjunto de
medidas macroecondmicas integradas e coordenadas que deveriam ser tomadas
para controlar a disseminagio do virus e, a0 mesmo tempo, mitigar os efeitos
da pandemia sobre a economia e os meios de vida da populagao e evitar que o
processo recessivo se transformasse em uma depressao com perdas permanentes
de crescimento e capital humano. Entre essas medidas, destacam-se o papel dos
bancos centrais em garantir a liquidez do setor financeiro e uma politica fiscal
ativa, mediante aumento das transferéncias para familias e empresas e rentincia
ou adiamento de receitas fiscais.

Em comparagio com os paises avancados, as economias emergentes
enfrentam barreiras maiores para a adocio dessas medidas em consequéncia de
diversos fatores, que variam segundo as idiossincrasias de cada pais, tais como:
espaco fiscal reduzido; dificuldade de acesso ao mercado financeiro internacional;
baixa carga tributdria; maior dependéncia do setor de turismo e/ou de remessas
dos seus migrantes; altos niveis de pobreza e desigualdade; e alta prevaléncia de
ocupago no setor informal e/ou em pequenas e médias empresas, assim como em
setores de servigos de alto contato, em que o teletrabalho nio ¢ vidvel (Djankov
e Panizza, 2020).

Hausmann (2020) argumenta que enquanto o espaco fiscal dos paises
avangados poderia ser aumentando para responder a crise econdmica, seja através
de um maior nivel de endividamento, seja através do afrouxamento monetrio, os
paises emergentes do sul global teriam que enfrentar situacdes muito mais duras.
Em geral, os emergentes contam com uma margem de manobra muito mais estreita
para dar uma resposta fiscal decisiva sem ameagar a estabilidade macroeconémica,
tendo em vista sua maior vulnerabilidade a crises fiscais, financeiras e cambiais
e pressoes inflaciondrias. Além disso, a adogdo de medidas de contencio em
paises com amplos setores informais e pouco adaptdveis ao teletrabalho tenderia
a tornar a recessio ainda maior do que em paises desenvolvidos na auséncia de
suporte de renda e liquidez em termos proporcionais e de coordenacio com as
medidas de contengao baseadas no controle da transmissdo comunitdria (Hevia e
Neumeyer, 2020).

3 0 PAPEL DA POLITICA FISCAL NO ENFRENTAMENTO DA PANDEMIA
DA COVID-19

OECD (2020) propoe um esquema analitico para as acoes fiscais no contexto do
combate 2 Covid-19 em que sio apresentadas as medidas fiscais adequadas a cada
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uma das quatro fases de enfrentamento da pandemia divididas entre a resposta
emergencial e a recuperacio pés-pandemia. Este esquema reflete uma légica
causal estilizada na qual a evolugao da pandemia leva a mudangas no escopo das
agoes (quadro 1).

QUADRO 1
Fases de enfrentamento e resposta da politica fiscal a Covid-19

Resposta emergencial Pds-pandemia

1) Contencdo e mitigacdo da
crise sanitaria

2) Contengdo e mitigacdo da

tripla crise 4) Consolidacdo fiscal

3) Recuperagdo econdmica

Objetivos prioritarios e escopo da politica fiscal

Evitar o colapso do sistema

de salde por acbes de
enfrentamento da emergéncia
em salde, assim como suporte
de renda e liquidez para viabilizar

Ampliar o escopo das

acoes de suporte de renda,
liquidez e solvéncia para
conter e mitigar os impactos

Flexibilizar as medidas
restritivas e revisar as
medidas emergenciais,

dando lugar aos pacotes de
estimulo fiscal para retomar o

Viabilizar a consolidacao
fiscal, apds a recuperacéo
das economias.

da tripla crise (sanitéria, social

a adeséo da populacdo ao P
e econdmica).

distanciamento social.

crescimento e superar a crise
econdmica e social.

Fonte: OECD (2020).
Elaboracdo dos autores.

E importante ter em mente que a evolugio da pandemia nio se d4 de modo
linear. Assim como a gripe espanhola, a Covid-19 tem apresentado ondas, com picos
e vales, com padrées assincronos, mas similares em diferentes regioes do mundo.
A variabilidade destas ondas é condicionada pela estratégia de contengao adotada.
As capacidades de controlar a velocidade de transmissao comunitdria por testagem
e rastreio e monitoramento de novas variantes (vigilincia genémica), de avangar
com a vacinagio da popula¢io em diregao a imunidade comunitdria e de calibrar as
medidas de flexibilizagio com eventuais recrudescimentos sio as varidveis-chave que
0s governos precisam monitorar e sincronizar com as medidas fiscais para atenuar os
efeitos negativos sobre a economia e o bem-estar da populagio.

3.1 A resposta emergencial: a expansao fiscal

O enfrentamento da pandemia pode ser caracterizado por duas fases iniciais de
cardter emergencial. Na primeira fase hd maior énfase em prevenir a crise de satde,
enquanto na segunda o foco se amplia para mitigar os impactos da crise social e
econdmica. Inicialmente, os paises confrontados com a disseminacio da Covid-19
buscaram ampliar a rede de atendimento de satide e suas necessidades imediatas de
insumos. Para encorajar a adesao da populagao as medidas de isolamento social,
principalmente os trabalhadores informais, fazia-se imprescindivel garantir que
suas necessidades bdsicas fossem atendidas durante a vigéncia de medidas mais
rigorosas de restricio as atividades econdmicas. Assim, os gOVErnos se viram diante
da urgéncia de complementar as medidas emergenciais de satide com suporte de
renda para que os trabalhadores pudessem permanecer em seus domicilios, além
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do suporte de liquidez para mitigar o impacto da paralisacio das atividades sobre
o caixa das empresas.

A segunda fase se caracteriza por uma ampliacdo do escopo dessas agoes
iniciais. No Ambito da sadde, as agoes eminentemente emergenciais evoluiram
gradualmente para abarcar novas frentes voltadas ao desenvolvimento dos sistemas
de monitoramento e rastreamento, novos tratamentos ¢ vacinas. De maneira
andloga, o suporte de renda para trabalhadores e suas familias se modifica ao
longo do tempo — com eventuais extensdes ¢/ou revisoes dos valores monetdrios
oferecidos — para lidar com os desdobramentos econdmicos e sociais da pandemia.

No que diz respeito as medidas de suporte para as empresas, as agoes
mais imediatas tiveram maior preocupagio em mitigar o impacto do colapso
das receitas devido & paralisagio de suas atividades. Na medida em que a
crise econdmica se prolonga e as empresas acumulam crescentes dividas (com
fornecedores, trabalhadores, governo e setor financeiro), o foco das medidas
migra para problemas de insolvéncia e potenciais repercussdes em efeito dominé
sobre a cadeia de credores. Com isto, as agoes iniciais de suporte de liquidez pelo
alivio imediato do fluxo de caixa das empresas evoluiram para lidar com questoes
mais gerais de solvéncia e liquidez da economia como um todo. O resultado
foi um amplo arsenal de medidas fiscais, monetdrias e crediticias de suporte de
liquidez e crédito para as empresas.®

Em resumo, os desdobramentos da tripla crise tém levado os paises a ajustar
prioridades, o que se traduz na ampliacdo do escopo das acdes na segunda fase
da resposta emergencial a pandemia. No entanto, as principais semelhangas — a
despeito das diferencas em escala — podem ficar circunscritas a essas duas fases
iniciais de resposta. Para a fase seguinte pds-controle da pandemia, indmeros
paises jd anunciaram ou estao anunciando pacotes de estimulo fiscal para favorecer
a recuperagio econdémica e o alcance de objetivos estratégicos de médio prazo.
Enquanto isso, muitos paises do sul global, incluindo as economias emergentes,
como ¢ o caso do Brasil, parecem apostar na estratégia baseada na ideia de que
seria possivel superar a crise social e econémica prescindindo desse tipo de
pacote e iniciando uma fase de consolidagao fiscal para conter o aumento da

divida publica.

Voltaremos a esse dltimo ponto nas consideragoes finais. Antes disto, faz-se
util avaliar a magnitude dos pacotes fiscais. O gréfico 1 mostra o tamanho das

8. Entre essas medidas estdo: desoneracdes tributérias; suspensdes, adiamentos ou reestruturagdes dos pagamentos
de tributos e demais obrigacdes para o governo; subsidios e concessdes de garantias para linhas favorecidas de
crédito; reestruturacdo de dividas; e flexibilizacdes regulatérias no mercado financeiro que reduzem as exigéncias
de provisionamento e capital minimo ou autorizam novas modalidades de empréstimos e captacdo de depdsitos.
Para uma anélise das medidas adotadas pelo Banco Central do Brasil para evitar uma crise de liquidez e assegurar o
funcionamento do mercado de crédito, ver Paula (2021).
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respostas fiscais 2 emergéncia causada pela pandemia da Covid-19 para sessenta
paises com informagoes disponiveis na base de dados do Fiscal Monitor do FMI
(IME 2021).” O dado ¢ decomposto em dois componentes: i) despesas adicionais
e adiamento de receitas; e ii) liquidez, empréstimos e garantias. Em metade desses
paises os pacotes de respostas fiscais & pandemia superaram 7% do PIB (o valor
da mediana da resposta fiscal). Contudo, este valor e sua composicio apresentam
grandes disparidades entre grupos de paises. Por exemplo, as economias avangadas
implementaram pacotes fiscais que em média corresponderam a 27,8% do PIB,
apenas a Dinamarca com 6% gastou menos do que a mediana, enquanto no
outro extremo o Japao teve uma resposta fiscal de 44% (grafico 1A).

GRAFICO 1
Resposta fiscal a pandemia em paises selecionados
(Em % do PIB)

1A — Economias avangadas
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9. Disponivel em: <https://bit.ly/3mniw5R>.
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1C — Paises em desenvolvimento de baixa renda

Guiné-Bissau
Uzbequistao
Honduras
Senegal
Nepal

Gana
Quénia
Zambia
Etiopia

Niger
Nigéria
Costa do Marfim
Bangladesh
Vietna
Mianmar
Média

Il Despesas adicionais e adiamento de receitas M Liquidez, empréstimos e garantias

Fonte: Fiscal Monitor/FMI.

Elaboracdo dos autores.

Obs.: 1. Médias por grupos de paises séo ponderadas pelo PIB.
2. Estimativas relativas ao final de 2020.

as economias emergentes, a média ficou em, 6,7%, quatro vezes meno
N nomias emergent média fi m, 6,7% tr menor

que a média dos paises de economia avangada. Peru e Brasil com pacotes de 15%
e 14% do PIB, respectivamente, foram os paises que mais gastaram com a resposta
entre os emergentes (grifico 1B). Finalmente, entre os paises em desenvolvimento
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de baixa renda, apenas Guiné-Bissau atingiu o valor de 7% do PIB, sendo a média
para este grupo de 1,9% (grafico 1C). Em termos de composi¢ao da resposta, em
média as economias avancadas tiveram uma resposta fiscal mais equilibrada entre
medidas de alivio de liquidez, empréstimos e garantias, 47% do total da resposta,
e despesas adicionais e adiamento de receitas, com 53%, comparadas aos paises
emergentes (59% e 41%, respectivamente) e de baixa renda (88% e 12%).

3.2 A resposta emergencial: a expansao da protecao social

A resposta fiscal apresentou um forte componente de expansio do gasto e da
cobertura da protegao social. Mesmo nas economias avangadas a resposta
da protegao social implicou medidas extraordindrias que foram além da utilizagao
dos mecanismos de protegdo social existentes, devido a natureza sistémica e nao
idiossincrdtica da tripla crise. Vdrias institui¢coes mapearam estas respostas, como o
Banco Mundial por intermédio do /iving paper de Gentilini ez al. (2021) e o Centro
Internacional de Politicas para o Crescimento Inclusivo (International Policy
Centre for Inclusive Growth — IPC-IG)."° A base de dados do IPC-1G mapeia as
respostas dos paises do sul global, incluindo a América Latina e o Caribe, a Africa
Subsaariana, o Norte da Africa e o Oriente Médio, o Sul da Asia, a Asia do Leste
e o Pacifico, utilizando a abordagem da protecio social responsiva a choques com
um foco em: i) expansio da cobertura da protegdo social, seja através de novos
programas (emergenciais) ou de programas preexistentes; ii) expansio vertical
dos programas com aumento de valores transferidos, de prazos de permanéncia
e/ou adi¢do de novos componentes; e iii) adaptagbes para tornar os programas
resilientes as crises, como a conversio da alimentacio escolar em refeicio ou
cestas bdsicas entregues aos alunos no periodo de suspensao das aulas por causa
da pandemia.

A resposta da protegao social pode ser classificada em trés macrocomponentes:
i) assisténcia social (transferéncias em dinheiro ou espécie, condicionais ou nio,
subsidios, programas de alimentagio escolar e frentes de trabalho; ii) seguridade
social (seguro-desemprego, seguro de sadde, licenca de satde, aposentadorias e
pensoes contributivas); e iii) mercado de trabalho (politicas ativas e passivas do
mercado de trabalho, incluindo subsidios salariais, isto ¢, complementagio de
saldrios pelo governo).

10. Os dados utilizados nessa analise foram acessados em 20 de maio de 2021 (versao beta). A base de dados do IPC-IG
esta disponivel em: <https://socialprotection.org/social-protection-responses-covid- 19-global-south>.
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TABELA 1
Participacdo dos componentes da protecdo social na resposta dos paises do sul
global a Covid-19, por grupo de renda (2020-2021)

Componente da protegdo social (%)

Grupo de renda Paises Medidas

Assisténcia Seguridade Mercado de trabalho Total (%)
Alta 23 (18%) 131 (15%) 46 14 40 100
Baixa 23 (18%) 88(10%) 88 2 10 100
Média-baixa 44 (34%) 311 (34%) 57 8 35 100
Média-alta 39(30%) 373 (41%) 45 14 4 100
Total 129 (100%) 903 (100%) 53 1 36 100

Fonte: Base de dados do IPC-IG, 2021.
Elaboracdo dos autores.

Abase dedadosdo IPC-IG identificou 903 medidas de prote¢io social em 129
paises do sul global. Medidas de assisténcia social foram responsaveis por 53% do
total, seguidas por medidas do mercado de trabalho, 36%, e em menor propor¢ao
medidas relacionadas a seguridade social, 11%. Estas tltimas foram relativamente
mais utilizadas nos paises do sul global de renda alta e média-alta — 14% do total
em ambos os grupos — e quase nio foram implementadas em paises de renda
baixa. As medidas de assisténcia social foram relativamente mais importantes
nos paises de baixa renda (88% do total), enquanto as medidas do mercado
de trabalho se destacaram nos paises de renda alta e média-alta (40% e 41%,
respectivamente). Os paises de renda baixa, apesar de serem 18% do total de
paises mapeados, foram responsdveis por apenas 10% das medidas, refletindo
uma menor diversidade de politicas ¢ um menor gasto relativo, como visto na
andlise da resposta fiscal na subse¢do anterior. Foram os paises de renda média-alta
(30% do total) que apresentaram um conjunto maior (41%) e mais diversificado
de medidas de protegao social.

As transferéncias monetdrias representam 47% do total das medidas e se
subdividem em quatro principais linhas de agio: i) implementa¢io de programas
emergenciais de transferéncia de renda; ii) expansio tempordria de programas de
transferéncia preexistentes; iii) extensio de programas de seguro-desemprego
(seguridade social); e iv) subsidios salariais pagos diretamente a empregados ou
indiretamente aos empregadores para evitar demissoes, assim como trabalhadores
por conta propria, geralmente nos setores mais atingidos pelas medidas de
contengdo (por exemplo, trabalhadores dos setores de turismo, hotelaria,
acomodacio e divertimento).
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TABELA 2
Tipo de apoio da protecdo social ofertado pelos paises do sul global na resposta a
Covid-19, por grupo de renda (2020-2021)

(Em %)
Grupo de renda
Tipo de apoio da protecdo social Total
Alta Baixa Média-baixa Média-alta
Transferéncia monetaria 50 36 44 51 47
Transferéncia em espécie 16 22 13 10 13
Transferéncia monetaria e em espécie 2 5 1 0 1
Alivio de liquidez 26 34 35 31 32
Seguro de saude 2 1 3 3 3
Treinamento profissional e protecdo a crianga 2 0 1 2 1
Incentivos ao pessoal de satde (linha de frente) 2 1 3 2 2
Outros 2 1 0 1 1
Total 100 100 100 100 100

Fonte: Base de dados do IPC-IG, 2021.
Elaboracdo dos autores.

O segundo conjunto mais importante de medidas se refere ao alivio de
liquidez para familias — mediante subsidios, particularmente para o pagamento
de contas de dgua e luz — e para empresas e trabalhadores, com uma forte
participagao do adiamento ou da redugao tempordria do valor das contribui¢oes
para a seguridade social e/ou de taxas e impostos e aluguel. Também fazem
parte do conjunto de medidas para o alivio de liquidez o crédito para financiar
a folha de pagamento de empresas e transferéncias e/ou crédito subsidiado para
empregados, trabalhadores por conta prépria e/ou pequenas e médias empresas,
condicionado & manutencio do nivel de emprego por certo periodo.

As transferéncias monetdrias foram relativamente mais utilizadas em paises
de renda alta e média-alta (50% e 51%, respectivamente), quando comparados
aos paises de renda baixa (36%), onde transferéncias em espécie foram
relativamente mais importantes (22%) em relagio aos paises de grupos de renda
alta e média-alta (16% e 10%). Outros tipos de programas, como treinamento
profissional, tiveram uso mais limitado e estariam mais associados a fase de
recuperagio do que a fase emergencial da resposta da protegao social.

Entre as categorias de apoio de renda na tabela 3, observa-se que os
beneficios assistenciais — transferéncias emergenciais, categéricas incondicionais
e ndo contributivas e transferéncias condicionais — correspondem a 46% das
425 medidas relacionas as transferéncias monetdrias, seguidos por medidas de
subsidios salariais (32%).
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TABELA 3

Tipo de apoio de renda ofertado pelos paises do sul global em resposta a Covid-19,
por grupo de renda (2020-2021)

(Em %)

Grupo de renda
Tipo de apoio de renda Total
Alta Baixa  Média-baixa Média-alta

Transferéncias emergenciais 14 44 31 25 27
Transferéncias categéricas incondicionais' 14 25 14 10 13
Transferéncias condicionais? 5 3 5 7 6
Frentes de trabalho® 0 16 7 2 4
Seguro-desemprego 9 3 2 6 5
Beneficios securitérios 8 0 1 5 4
Compensacao por fim de contrato e/ou outros beneficios salariais 5 0 7 8 7
Aposentadorias e pensdes (contributivas) 3 0 1 3 2
Subsidio salarial 43 9 31 32 32
Total 100 100 100 100 100

Fonte: Base de dados do IPC-IG, 2021.
Elaboracdo dos autores.
Notas: " Inclui beneficios assistenciais para pessoas idosas, deficientes e familias com filhos.

? Inclui os programas de transferéncias condicionadas vinculadas a educacdo e satde dos filhos. Em geral, estes
programas tiveram suas condicionalidades relaxadas durante as medidas de restricdo de movimento, incluindo o
fechamento das escolas.

3 A maior parte das intervencGes referentes a frentes de trabalho consistiu em dispensar a necessidade de trabalhar
para receber o beneficio (salario) durante periodos de restricdo de movimento. Trata-se assim de uma medida de
adaptacdo do programa a situacdo de emergéncia sanitaria.

A baixa utilizagio do seguro-desemprego se deve a auséncia ou incipiéncia
do instrumento na maior parte dos paises. Apenas nos paises de renda alta do
sul global este instrumento foi responsdvel por 9% das medidas de transferéncia
monetdria aos individuos. Em contrapartida, os subsidios salariais desempenharam
o papel que normalmente seria atribuido a um regime de seguro-desemprego, com
a vantagem de manter o vinculo empregaticio no caso dos empregados formais.
Esses subsidios se mostraram particularmente preponderantes nos paises de
renda alta, onde as transferéncias emergenciais tiveram uma importancia relativa
menos destacada. Nos paises de renda baixa do sul global, os subsidios salariais
corresponderam apenas a 9% das medidas de apoio monetdrio.

E interessante observar, como mostra a tabela 4, que nos paises de renda alta
houve uma maior propor¢io de subsidios salariais que apoiavam os empregados
mediante repasse aos empregadores. Jd nos paises de renda média (baixa e alta)
predominaram subsidios salariais pagos diretamente aos empregados, mesmo
que a documentagio da redu¢io de horas de trabalho tivesse que ser atestada
pelo empregador. Ademais, os trabalhadores informais, particularmente os
trabalhadores por conta prépria em setores de servigos de alto contato (turismo,
hotelaria, restaurantes, feirantes etc.), também tiveram acesso a subsidios salariais
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via atestagao da ocupagao. Nos paises de renda baixa, estes subsidios praticamente
nao diferenciavam a situacio de empregado e conta prépria, bastando estar
ocupado nos setores mais atingidos.

TABELA 4
Receptor dos subsidios salariais pagos pelos paises do sul global em resposta a
Covid-19, por grupo de renda (2020-2021)

(Em %)
Grupo de renda
Receptor dos subsidios salariais Total
Alta Baixa Média-baixa Média-alta
Empregador 39 0 7 25 21
Empregador e empregado 0 0 2 2 1
Empregador e conta propria 4 0 0 0 1
Empregado 18 33 53 43 1
Empregado e conta propria 14 67 14 15 16
Conta propria 21 0 14 16 16
Funcionério puablico 4 0 9 0 4
Total 100 100 100 100 100

Fonte: Base de dados do IPC-IG, 2021.
Elaboracdo dos autores.

Isso mostra que o recurso a subsidios salariais foi utilizado em muitos
paises para focalizar os apoios monetdrios — e, portanto, reduzir os custos
fiscais da resposta — nos setores mais afetados e com claras restri¢oes para o seu
funcionamento normal. Dessa maneira, as transferéncias emergenciais de cardter
assistencial mais amplo, como o auxilio emergencial no Brasil, ndo foram o tnico
instrumento utilizado para alcangar os trabalhadores informais no sul global.

A populagio-alvo da expansio de cobertura de intervengées da protegao
social variou significativamente por componente da protegio social e por grupos
de renda de paises (tabela 5). Intervengdes vinculadas a assisténcia social foram
relativamente mais usadas nos paises de renda baixa e renda média-baixa e
tiveram como populagio-alvo domicilios pobres e pessoas de grupos vulnerdveis,
como idosos, pessoas com deficiéncia e criangas. J4 os instrumentos vinculados
a seguridade social, mais prevalentes em paises de renda alta ou média-alta,
focalizaram empregados formais e, em menor medida, trabalhadores informais.
As medidas do mercado de trabalho tiveram sua cobertura ampliada com um forte
foco nos trabalhadores formais, particularmente nos paises de renda alta e com
um pouco menos de intensidade nos paises de renda média-alta e média-baixa.
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TABELA 5

Populagdo-alvo da expansdo da cobertura da protecdo social nos paises do sul

global, por componente e grupo de renda (2020-2021)

(Em %)

Grupo de renda
Grupo-alvo Total
Alta Baixa Média-baixa Média-alta
Assisténcia social
Empregados formais (A) 1,4 0,0 0,0 0,5 0,4
Empregados informais (B) 4,3 2,2 5,2 53 4,9
(B) + grupos vulneraveis 0,0 0,0 0,6 0,5 0,4
(B) + grupos vulneréveis + pobres 0,0 0,0 0,6 0,5 0,4
(B) + pobres 0,0 2.2 0,6 1,4 1,0
(A) + (B) 43 0,0 2,9 1,4 2,2
(A) + (B) + pobres 0,0 0,0 1,2 0,0 04
Grupos vulneraveis 11,6 239 15,1 9,2 13,0
Grupos vulneraveis e pobres 1,4 8,7 1,7 1,9 2,4
Pobres 10,1 43,5 24,4 18,8 21,9
Universal 0,0 2,2 0,6 1,4 1,0
Subtotal 333 82,6 52,9 411 48,0
Seguridade social
Empregados formais (A) 6 2 3 6 4
Empregados informais (B) 1 0 0 0 0
(B) + grupos vulneraveis 0 0 0 0 0
(B) + grupos vulneraveis + pobres 0 0 0 0 0
(B) + pobres 0 0 0 0 0
(A) + ( ) 3 0 1 1 1
(A) + (B) + pobres 0 0 0 0 0
Grupos vulneraveis 0 0 1 1 1
Grupos vulneraveis e pobres 0 0 0 0 0
Pobres 0 0 0 0 0
Universal 3 2 0 0 1
Subtotal 13 4 5 8 7
Mercado de trabalho

Empregados formais (A) 38 4 28 30 28
Empregados informais (B) 6 4 3 7 5
(B) + grupos vulneraveis 0 0 0 0 0
(B) + grupos vulneraveis + pobres 0 0 0 0 0
(B) + pobres 0 0 0 0 0
(A) + (B) 9 4 10 13 1"
(A) + (B) + pobres 0 0 0 0 0
Grupos vulneréveis 0 0 1 0 1
Grupos vulneraveis e pobres 0 0 0 0 0
Pobres 0 0 0 1 0
Universal 1 0 0 0 0
Subtotal 54 13 42 51 45

(Continua)
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(Continuagéo)

Grupo de renda

Grupo-alvo Total
Alta Baixa Média-baixa Média-alta
Total
Empregados formais (A) 45 7 31 36 33
Empregados informais (B) 12 7 8 12 10
(B) + grupos vulneraveis 0 0 1 0 0
(B) + grupos vulneraveis + pobres 0 0 1 0 0
(B) + pobres 0 2 1 1 1
(A)+(B) 16 4 14 15 14
(A) + (B) + pobres 0 0 1 0 0
Grupos vulneraveis 12 24 17 1" 14
Grupos vulneraveis e pobres 1 9 2 2 2
Pobres 10 43 24 20 22
Universal 4 4 1 1 2
Total 100 100 100 100 100

Fonte: Base de dados do IPC-IG, 2021.
Elaboracdo dos autores.

De maneira geral, os trabalhadores formais e informais foram o publico-alvo
de 58% das medidas de expansdo da cobertura da protegao social. Essa cobertura
foi na maior parte das vezes assegurada por subsidios salariais ¢ nio pelos
programas de seguro-desemprego, apesar de muitas vezes o pagamento dos
subsidios utilizar-se da estrutura e mesmo de parte do orcamento previsto para
despesas do seguro-desemprego. A populagio pobre e os grupos vulneraveis foram
publico-alvo de 39% das medidas de expansio da cobertura da protecio social,
beneficiando-se em larga medida da expansio de programas de transferéncia de
renda preexistentes ou de programas emergenciais que usaram a estrutura
de programas preexistentes, como os canais ¢ as formas de pagamento.

Em média, as medidas de apoio monetdrio relacionadas ao mercado de
trabalho (subsidio salarial), para as quais se tem informagao, tiveram uma duragao
maior — 4,6 meses — do que as medidas da assisténcia social e da seguridade social —
3,8 e 3,4 meses, respectivamente (tabela 6). Além disso, nos paises de renda alta
a duragao do subsidio salarial foi de 5,7 meses, enquanto os trés casos observados
para paises de renda baixa consistiram em apenas um pagamento. Nos paises de
renda média-baixa a duracio foi de 3,9 meses e nos de renda média-alta, 4,6 meses.
J4 a duragio dos beneficios assistenciais, na sua maioria beneficios emergenciais
tempordrios, foi maior nos paises de renda média-alta— 4,1 meses —, seguidos pelos
paises de renda média-baixa e renda baixa. Apesar da dura¢ao menor nos paises de
renda alta ¢ importante destacar que, nesses paises, os subsidios salariais tiveram
uma participagdo mais importante do que os beneficios assistenciais (tabela 3).
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TABELA 6
Duracdo média das medidas de apoio monetario dos paises do sul global as familias e/ou
trabalhadores em resposta a Covid-19, por componente e grupo de renda (2020-2021)

Grupo de renda

Componente Total
Alta Baixa Média-baixa Média-alta
Duragao (meses) 3,1 3,5 3,7 41 3,8
Assisténcia
Numero de medidas 16 15 51 70 152
Duragdo (meses) 3,8 - 2,2 3,5 3,4
Seguridade
Numero de medidas 11 1 10 35 57
Duragdo (meses) 5,7 1,0 3,9 4,6 4,6

Mercado de trabalho
Numero de medidas 26 3 34 58 121

Fonte: Base de dados do IPC-IG, 2021.
Elaboracdo dos autores.

A coluna A da tabela 7 mostra a cobertura adicional média estimada da
populagio do pais que se beneficia direta ou indiretamente da expansio dos
programas de transferéncias monetdrias de cardter assistencial (exclui o subsidio
salarial, que ¢ classificado como medida do mercado de trabalho). As medidas de
transferéncia monetdria adotadas pelos paises de renda média-alta e renda alta
foram as que possibilitaram uma maior expansio da cobertura da populagio-alvo
dos beneficios de natureza assistencial, 20% e 17% respectivamente. As medidas
dos paises de renda baixa implicaram uma expansio mais modesta em torno de
7%, enquanto as medidas adotadas pelos paises de renda média-baixa levaram a
uma expansio média duas vezes maior (14%).

TABELA 7
Populacao coberta pelas medidas de apoio monetario (assisténcia social) dos paises do
sul global em resposta a Covid-19, por grupo de renda e tipo de cobertura (2020-2021)

Gruno de renda Cobertura adicional Cobertura adicional Cobertura programas  Cobertura total
P (A) (apenas novos programas) (B)  preexistentes (C) (D)

Populacéo coberta (%) 17 22 17 31
Alta

NUmero de programas 8 3 5 5

Populacéo coberta (%) 7 14 4 9
Baixa

NUmero de programas 18 5 13 13

Populagéo coberta (%) 14 20 8 16
Média-baixa

Numero de programas 46 22 24 24

Populacdo coberta (%) 20 24 13 30
Média-alta

Namero de programas 42 22 20 20

Populacao coberta (%) 15 18 9 19
Total

Ntmero de programas 114 52 62 62

Fonte: Base de dados do IPC-IG, 2021.
Elaboracdo dos autores.
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Note que a cobertura ofertada por novos programas emergenciais foi,
em média, maior do que a cobertura dos programas preexistentes que foram
utilizados na resposta mediante alguma expansio, independentemente do
grupo de renda do pais. Isso demonstra um esfor¢o por parte desse grupo para
implementar novos programas emergenciais de transferéncia de renda em um
prazo curtissimo de tempo. Os paises de renda alta e média-alta foram aqueles que
mais expandiram a cobertura da protecio social por meio dos novos programas,
22% e 24%, respectivamente, revelando uma certa inércia em relagao a cobertura
preexistente (coluna C) de programas que foram expandidos ou serviram de base
para a expansio via programas emergenciais.

A cobertura média dos programas de assisténcia social ficou em torno de 30%
da populagao nos paises de renda alta e média-alta, caindo quase a metade (15%)
nos casos dos paises de renda média-baixa e nao alcancando nem 10% para os
paises de renda baixa. Isto evidencia que os sistemas de assisténcia/protego social
sdo extremamente limitados nos paises de renda baixa, apesar do esfor¢o anterior
a pandemia da Covid-19 de alguns deles em criar programas de transferéncia
monetdria para grupos pobres e vulnerdveis.

As medidas baseadas em subsidios salariais foram particularmente
importantes nio s6 em termos do nimero de medidas nos paises de renda alta
(tabela 3), como também no que se refere a0 maior alcance da cobertura média
da forca de trabalho nestes paises (12%), como mostrado na tabela 8, seguidos
por paises de renda média-alta (8%) e renda média-baixa (4%). Os paises de
renda baixa tiveram poucas medidas de subsidios salariais, apenas 9% do total,
e as informagoes disponiveis indicam uma cobertura muito baixa, de apenas 1%
da for¢a de trabalho. De todo modo, é importante destacar que os programas
de subsidios salariais incluiram desde programas nacionais com alta cobertura —
acima de 45% da forca de trabalho — até programas setoriais bastante especificos
e focalizados com cobertura inferior a 1% da forga de trabalho (tabela 8).

TABELA 8
Forca de trabalho coberta por subsidios salariais em paises do sul global em resposta
a Covid-19, por grupo de renda e tipo de cobertura (2020-2021)

Grupo de renda Cobertura média (%) Cobertura minima (%) Cobertura méxima (%) Numero de medidas
Alta 12 0,200 45,5 22
Baixa 1 0,516 2,0 3
Média-baixa 4 0,001 27,0 27
Média-alta 8 0,008 48,5 46
Total 7 0,001 48,5 98

Fonte: Base de dados do IPC-IG, 2021.
Elaboracdo dos autores.
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Como vimos na tabela 2, o segundo grupo de apoio mais importante na
resposta dos paises do sul global segundo os dados coletados pelo IPC-IG se refere as
medidas de alivio de liquidez para as familias (subsidio ao consumo) e a populagio
ocupada (empregados e conta prépria). O alivio de liquidez as familias pelo viés
do consumo foi a medida mais prevalente no sul global, independentemente do
grupo de renda. Foi nos paises de renda baixa, contudo, que os subsidios foram
mais utilizados, correspondendo a 87% das medidas de alivio de liquidez (tabela 9).

TABELA 9

Distribuicao das medidas de alivio de liquidez adotadas pelos paises do sul global
para atenuar os efeitos da crise da Covid-19, por grupo de renda (2020-2021)

(Em %)

Grupo de renda
Medida de alivio de liquidez Total
Alta  Baixa Média-baixa  Média-alta

Subsidios 47 87 49 34 47
Flexibilizacdo do pagamento de impostos, taxas e aluguel (empregados de 9 3 13 16 12
setores afetados)

Flexibilizacdo do pagamento de impostos, taxas e aluguel (conta prépria) 12 0 4 4 5
Flexibilizacdo do contrato de seguridade social (empregado e empregador) 18 0 18 19 17
Flexibilizacdo do contrato de seguridade social (conta propria) 6 3 1 2 2
Crédito subsidiado para trabalhadores 3 7 6 3 4
Crédito para folha de pagamento 6 0 6 16 9
Transferéncia para manter negacio (conta propria e microempresas) 0 0 3 7 4
Total 100 100 100 100 100
Quantidade de medidas 34 30 108 114 286

Fonte: Base de dados do IPC-IG, 2021.
Elaboracdo dos autores.

Nos paises de renda alta e renda média-baixa e média-alta, a flexibilizagao —
adiamento do pagamento ou redu¢io do valor, ou mesmo isen¢io do
pagamento — das contribui¢des previdencidrias assim como a flexibilizagio de
impostos, aluguéis e dividas foram os dois conjuntos de medidas mais importantes
ap6s os subsidios, em torno de 20% para esse grupo de paises, enquanto nos
paises de renda baixa eles corresponderam a apenas 3% das medidas. A outra
medida de alivio de liquidez adotada em paises de renda baixa foi vinculada
a empréstimos (crédito subsidiado) para trabalhadores (empregados e conta
prépria). Essa medida se assemelha a um subsidio salarial, com a diferenca de
que os trabalhadores devem, em principio, reembolsar o governo com prazos e
condi¢des favordveis em comparagio com o mercado.

Finalmente, nos paises de renda média-alta, o crédito para folha de
pagamento e a transferéncia para manutenc¢do de negécios (conta prépria
e microempresa) corresponderam a 23% das medidas — nos paises de renda
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média-baixa, 9%, e nos de renda alta, 6%. Nos paises de renda baixa nio houve
adogio desse tipo de medida.

Dada a importincia dos subsidios no conjunto do alivio financeiro
propiciado pelos governos as familias, ¢ interessante analisar sua distribuicio
por tipo de consumo subsidiado. Em termos globais, medidas relacionadas ao
adiamento do pagamento de contas de dgua e luz corresponderam a 42% do total

e subsidios anunciados pelos governos para aumentar a renda disponivel das
de subsid d 1 t da d 1d
familias (tabela 10). Trata-se de uma maneira imediata de alfvio financeiro, em
que o consumo de eletricidade ou de dgua ¢é utilizado como uma proxy de nivel

e renda para fins de focalizagio. Em muitos casos os limites das tarifas sociais de
de rend fins de focal E t limites das tarif: d
energia foram expandidos para aumentar a cobertura de beneficidrios.

TABELA 10
Distribuicao dos tipos de subsidios adotados pelos paises do sul global para
atenuar os efeitos da crise da Covid-19, por grupo de renda (2020-2021)

(Em %)
Tipo de subsidio Grupo de renda Total
Alta Baixa Média-baixa Média-alta
Servicos de dgua e luz 56 31 38 46 42
Produtos alimentares, combustivel e produtos de higiene 19 23 19 18 20
Impostos, aluguel e empréstimos para a populagdo em geral 25 8 13 31 18
Telefone celular e internet 0 38 29 5 20
Total 100 100 100 100 100
Quantidade de subsidios 16 26 52 39 133

Fonte: Base de dados do IPC-IG, 2021.
Elaboracdo dos autores.

Esse tipo de subsidio foi relativamente mais importante nos paises de renda
alta e renda média-alta, mas em larga medida pelo fato destes paises nao terem
subsidiado o consumo de telefonia celular e transmissao de dados pela internet.
Enquanto medidas de subsidio a telefonia celular e internet nos paises de renda
baixa e renda média-baixa corresponderam a 38% e 29% do total de medidas
mapeadas, nos paises de renda média-alta elas representaram apenas 5% do total,
e nos de renda alta ndo houve sequer este tipo de medida. Em sua maioria, estes
subsidios tiveram por finalidade permitir que familias pobres tivessem acesso
as plataformas digitais para inscri¢io nos programas de transferéncia de renda
emergenciais. Trata-se de um subsidio que visa viabilizar outras medidas de
protegio social.
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4 A RESPOSTA FISCAL BRASILEIRA

4.1 Superando as restricoes legais a flexibilizacdo do gasto

O regime fiscal brasileiro passou por uma flexibilizagao sem precedentes em
2020 para acomodar um pacote amplo de acdes emergenciais, incluindo um
conjunto de mudangas institucionais com vistas a criar condi¢oes de governanga

fiscal adequadas para o enfrentamento da tripla crise provocada pela Covid-19
(Silva, 2020).

A principal restri¢io do ponto de vista fiscal para a resposta 4 pandemia
residia no cardter pré-ciclico do arcabougo fiscal vigente, composto por trés
principais regras: i) Regra de Ouro, que restringe o volume das despesas correntes
por meio da vedagio a realizagio de operagdes de crédito que excedam as despesas
de capital; ii) Regra de Primdrio, que impoe a necessidade de se contingenciar
despesas por meio da limitagio de empenhos e movimentagdes financeiras, com
o propésito de cumprir a meta de resultado primdrio fixada na Lei de Diretrizes
Orgamentérias (LDO); e iii) Novo Regime Fiscal, que fixou um teto congelado
em termos reais para as despesas primdrias para vigorar pelo periodo de duas
décadas, de 2017 a 2036.

Tanto a Regra de Ouro quanto a Regra de Primdrio se caracterizam por um
viés pré-ciclico. Os periodos recessivos ou de crises econdmicas estao vinculados
a frustacdes nas estimativas de arrecadacio e, por conseguinte, a amplia¢des nao
previstas nas necessidades de financiamento do governo. Isto impoe a necessidade
de se promover contingenciamentos das despesas, que asseguram o cumprimento
das metas fiscais nestes momentos de maior dificuldade econémica. Além disso, o
Novo Regime Fiscal ndo possui uma cldusula de escape explicita para ser acionada
nos momentos de crise econ6mica, como é muito comum entre as principais
experiéncias de regras de despesa ao redor do mundo, de modo que o teto de
gastos ¢ fixado no mesmo valor independentemente das fases do ciclo econémico.

Esse constrangimento 2 atua¢do anticiclica da politica fiscal, entretanto,
pode ser contornado pelo recurso a brechas ou mudangas legislativas. Este foi o
caminho percorrido em 2020 para viabilizar uma flexibiliza¢ao sem precedentes
no regime fiscal brasileiro. A primeira das brechas na legislagao ¢ uma cldusula de
escape da Regra de Primdrio,'' que dispensa a necessidade de cumprimento da meta
fiscal em caso de decretagio do estado de calamidade publica. A segunda brecha
¢ uma excepcionalidade do Novo Regime Fiscal'? que exclui do teto de gastos os
créditos extraordindrios que sejam abertos para atender despesas imprevisiveis
e urgentes, como as decorrentes de guerra, comogao interna ou calamidade

11. Prevista no art. 65 da Lei de Responsabilidade Fiscal (LRF).
12. Prevista no art. 107 do Ato das Disposicées Constitucionais Transitdrias (ADCT) da Constituicao Federal.
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publica. Para se aproveitar dos dois dispositivos, o governo enviou ao Congresso
em meados de margo de 2020 — pouco apds o andncio da pandemia — o pedido
de reconhecimento de estado de calamidade em razao de emergéncia de saude
publica de importancia internacional decorrente da pandemia. O reconhecimento
ocorreu dois dias depois, por meio do Decreto Legislativo n® 6/2020.

A partir de entdo, o Poder Executivo editou sucessivas medidas provisérias
para abertura de créditos extraordindrios referentes as despesas de enfrentamento da
pandemia, totalizando um volume de despesas autorizadas de R$ 603,9 bilhoes em
2020. Adicionalmente, o Congresso se mobilizou em tempo recorde para aprovar
a Emenda Constitucional n° 106, de 7 de maio de 2020, instituindo um regime
extraordindrio fiscal, financeiro e de contratagoes para enfrentamento de calamidade
publica. De maneira sintética, o regime extraordindrio dispensou a Unido do
cumprimento da Regra de Ouro e de uma série de requisitos legais para aumento
de despesas ou beneficios tributdrios em acoes de enfrentamento da calamidade.

As medidas legislativas levadas a cabo desde marco de 2020 tiveram duas
principais consequéncias em termos de flexibilizacdo do arcabouco fiscal vigente
no pais. A primeira foi a suspensdo das regras fiscais, que permitiu que o governo
descumprisse a Regra de Ouro e a Regra de Primdrio sem sofrer qualquer san¢ao
legal. Os dados or¢amentdrios do governo central mostram uma margem de
insuficiéncia da Regra de Ouro de R$ 346,4 bilhdes e um deficit primério
de R$ 745,3 bilhoes, que é aproximadamente cinco vezes o valor da meta de
R$ 124,1 bilhées (tabela 11). J4 a regra do Novo Regime Fiscal foi cumprida
com uma margem de folga de R$ 52,2 bilhoes. Este cumprimento foi facilitado
pelo deslocamento do orgamento para as despesas executadas a partir de créditos
extraordindrios que estio fora do teto de gastos. Assim, a Unica das trés regras
formalmente em vigor em 2020 deixou de ser restritiva devido ao deslocamento
de despesas que abriu espago fiscal dentro do teto de gastos."

A segunda consequéncia da flexibilizagio do arcabougo fiscal em 2020 foi
a constitui¢ao do denominado “or¢amento de guerra”, um orcamento livre das
restri¢oes fiscais usuais e apto a responder com agilidade as pressoes de gastos para
conter a pandemia e mitigar os impactos da tripla crise.'* As despesas primdrias
executadas a partir de créditos extraordindrios totalizaram R$ 520,6 bilhées (7,0%

13. 0 maior exemplo desse deslocamento de despesas foi 0 espaco fiscal criado pelo ndo pagamento do beneficio do
Programa Bolsa Familia (PBF) pelo simples fato da maior parte dos beneficiarios terem recebido o auxilio emergencial,
cujos valores sao mais elevados do que o beneficio padrdo do PBF e cujo gasto total estava fora do teto. O PBF
teve despesas executadas de R$ 7,6 bilhGes no primeiro trimestre do ano e quase nulas no restante do ano, ja que
seus beneficiarios estavam recebendo o auxilio emergencial durante este Gltimo periodo. Para remediar este efeito,
o Tribunal de Contas da Unido recomendou ao Ministério da Economia (Acérdéo ne 2.026/2020) que cancelasse as
dotages orcamentarias ou direcionasse o espaco fiscal para custeio de despesas de enfrentamento da pandemia.
0 direcionamento foi apenas parcial e validado somente para os quatro Ultimos meses do ano.

14. Feita a ressalva de que essas despesas devem se restringir as acoes de enfrentamento da pandemia, ser autorizadas
por créditos extraordinarios e ndo ter efeitos que permanecam além do periodo pandémico.
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do PIB) em 2020, dispendidos fundamentalmente nas 4reas de suplementacio de
recursos para emergéncia de satde publica, suporte de renda para as familias,
suporte de liquidez e crédito para as empresas e auxilio financeiro para os governos
estaduais e municipais. Como resultado, as despesas primdrias do governo central
sofreram um salto brusco em 2020, ao sairem de 19,5% para 26,1% do PIB, o
nivel mais elevado na série histérica no grafico 2.

TABELA 11
Margens de cumprimento das regras fiscais (2017-2021)
(Em R$ bilhdes)

Regras fiscais 2017 2018 2019 2020 2021
1 Margem da regra de ouro (1.1 - 1.2) 28,8 35,8 -185,3 -346,4 -453,7
1.1 Despesas de capital 899,0 904,1 871,7 1.213,0 1.980,5
1.2 OperacGes de crédito 870,2 868,3 1.057,0 1.559,4 2.434,2
1.3 Crédito aprovado 0,0 0,0 241,0 0,0 453,7
2 Margem de resultado primario (2.2 - 2.1) 20,6 12,8 50,1 -621,2 -69,0
2.1 Meta de resultado primario -139,0 -129,0 -139,0 -124.1 -2471
2.2 Resultado primario -118,4 -116,2 -88,9 -745,3 -316,1
2.2.1 Receitas primérias 1.154,7 1.227,5 1.346,8 1.203,9 1.302,1
2.2.2 Despesas primarias -1.279,0 -1.351,8 -1.441,8 -1.947,0 -1.618,2
2.2.3 Discrepancia estatistica e demais ajustes contébeis 58 8,1 6,2 -2,2 0,0
3 Margem do teto de gastos (3.1 - 3.2) 50,1 60,6 34,3 52,2 0,0
3.1 Teto de gastos 1.309,1 1.348,3 1.407,5 1.454,9 1.485,9
3.2 Despesas sujeitas ao teto 1.258,9 1.287,8 1.373,2 1.402,8 1.485,9
3.3. Despesas nao sujeitas ao teto 250,6 286,9 356,4 806,7 426,2
3.3.1 Transferéncias intergovernamentais 220,3 248,1 278,6 255,2 284,3
3.3.2 Créditos extraordinarios 1,0 5,8 3,5 520,6 101,4
3.3.3 Demais 29,3 33,1 743 30,9 40,4

Fonte: Relatdrios contabeis e orcamentarios da Unido.
Elaboracdo dos autores.
Obs.: 1. Margens negativas indicam descumprimento da regra fiscal.
2. Dados de 2021 sdo previsGes da Lei Orcamentaria Anual (LOA) e da LDO, ajustadas pelos créditos extraordinarios
abertos apds a aprovacao do orcamento.

O pacote fiscal brasileiro de resposta & pandemia contou ainda com medidas
que reduziram as receitas primdrias do governo central, a exemplo das desoneragoes
tributdrias (estimadas em 0,4% do PIB) e das postergagoes de pagamentos
para o governo. Somando-se a isso um conjunto de medidas fiscais financeiras
ou extraorgamentdrias, reforga-se o diagndstico do cardter sem precedentes da
flexibilizagio atravessada pelo regime fiscal em 2020. As medidas do pacote fiscal,
juntamente com o impacto da crise econdmica sobre a arrecadagio, explicam
quase integralmente a queda verificada nas receitas primdrias de 18,2% para
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16,2% do PIB em 2020, retomando-se um nivel arrecadatério que remonta
aquele verificado na crise de 2008.

GRAFICO 2
Despesas, receitas e deficit primario do governo central e divida liquida do setor
publico (1997-2024)
(Em % do PIB)
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Fonte: Secretaria do Tesouro Nacional (STN) e Banco Central, 1997-2020; LOA, 2021; e LDO, 2022.

Elaboracdo dos autores.

Obs.: Dados de 2021 a 2024 sao previsdes da LOA e da LDO, ajustadas em 2021 pelos créditos extraordinarios abertos apos
a aprovacdo do orcamento.

As séries histéricas dos indicadores fiscais no grafico 2 nio deixa dtvidas que
oano de 2020 ¢ literalmente um ponto fora da curva. Apds o deficit primdrio oscilar
ao redor da média de 1,6% do PIB no periodo 2014-2019, ele atingiu seu auge
de 10,0% em 2020, enquanto a divida liquida do setor pablico superou seu pico
anterior de 59,9% do PIB no final de 2002 para alcancar 63,0% em 2020. E claro
que os nimeros de deficit e endividamento devem ser relativizados neste tltimo
ano de queda do PIB de 4,1% e que poderia ter sido mais pronunciada na auséncia
das medidas de conten¢io e mitigagdo da pandemia. Assim como as estimativas
do FMI para o PIB global, estimativas preliminares sugerem que o colapso do
PIB teria sido de duas a trés vezes e meia maior na auséncia de uma politica como
o auxilio emergencial, que representou pouco mais de metade das despesas do
orcamento de guerra (Sanches, Cardomingo e Carvalho, 2021; Paula, 2021).

Do ponto de vista prospectivo, as estimativas oficiais no grafico 2 sugerem
que, apds um breve interregno em 2021, quando o orcamento de guerra
permanece com um tamanho muito menor do que no ano anterior, as despesas
primdrias retroagiriam para patamares inferiores aos do imediato pré-pandemia.
As projecoes oficiais do projeto da LDO de 2022 indicam uma queda das despesas
da ordem de 8,9 p.p. do PIB entre 2020 e 2024, com redugio correspondente
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no deficit primdrio. Estas proje¢oes trazem implicitamente a hipétese de que serd
possivel transitar de maneira rdpida para um cendrio econémico relativamente
benigno, com projegoes de crescimento econémico de 3,2% em 2021 e 2,5% nos
trés anos seguintes, prescindindo-se de um pacote de estimulos fiscais. Hipétese
controversa que serd discutida mais adiante neste texto.

4.2 A resposta fiscal brasileira vista pelo “orcamento de guerra”

O volume de despesas pagas em 2020 alcangou a impressionante cifra de
R$ 524 bilhées. Deste total, os recursos suplementares para emergéncia
de satde publica alcancaram R$ 44 bilhoes (8,4% do total), com destaque para
os R$ 32,1 bilhoes de transferéncias para execugio descentralizada por parte
dos governos estaduais e municipais. Além destas transferéncias com recursos
carimbados para agoes emergenciais de saide, os governos regionais receberam
mais um auxilio financeiro de R$ 78,3 bilhées (14,9% do total) para amortecer
os impactos da crise econdmica sobre seus or¢camentos (tabela 12).

TABELA 12
Despesas da Unido de enfrentamento da pandemia da Covid-19 (2020-2021)
2020 2021
Descrigao Valor pago Participacdo no Valor previsto Participacdo no
(R$ bilhdes) total (%) (R$ bilhdes) total (%)
Suporte de renda para as familias 327,0 62,4 56,5 55,7
Auxilio emergencial 293,1 55,9 44,9 44,2
Beneficio emergencial 335 6,4 11,7 11,5
Ampliacdo do PBF 0,4 0,1 - 0,0
Auxilio financeiro para governos regionais 78,3 14,9 - 0,0
Suporte de liquidez e crédito para empresas 73,0 13,9 1,9 19
Financiamento da folha salarial 6,8 1.3 - 0,0
Garantias e subsidios para crédito 63,1 12,0 - 0,0
Outros estimulos setoriais 3,1 0,6 1,9 1,9
Emergéncia de satde publica 44,0 8,4 41,7 41,2
Aquisicao de vacinas 2,2 0,4 22,3 22,0
Transferéncias fundo a fundo 32,1 6,1 74 73
Demais agbes de satde 9,6 1,8 12,1 11,9
Demais despesas 1,9 0,4 1,2 1,2
Total 524,0 100,0 101,4 100,0

Fonte: STN.
Elaboracdo dos autores.
Obs.: Os valores de 2021 incluem as reinscricdes de restos a pagar do ano anterior e os créditos abertos em 2021.

A drea de atuagio com maior volume de despesas foi o suporte de renda
para as familias e trabalhadores: R$ 327 bilhoes em 2020 (quase dois tergos
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do total), despendidos basicamente nos programas de auxilio emergencial e
beneficio emergencial (R$ 293,1 bilhoes ¢ R$ 33,5 bilhoes, respectivamente).
O auxilio emergencial é um beneficio assistencial para familias pobres e
vulnerdveis beneficidrias do PBF ou registradas no Cadastro Unico e pessoas
maiores de dezoito anos que nao tenham um emprego formal e cuja renda
familiar fica abaixo de trés saldrios minimos. Por meio deste programa se buscava
proteger grupos pobres e vulnerdveis e trabalhadores informais de baixa renda.
Essa transferéncia nio contributiva representou em 2020 um verdadeiro marco
no pais, alcancando cerca de 67 milhoes de beneficidrios em mais de 40 milhoes
de familias, compostas por quase 130 milhoes de pessoas, o que corresponde a
60% da populagao (Paiva ez al., 2021).

O beneficio emergencial, por sua vez, consiste em um subsidio salarial,
ancorado no programa de seguro-desemprego, cujo publico beneficidrio
corresponde aos empregados com carteira assinada que formalizaram acordos
com seus empregadores de suspensiao do contrato de trabalho ou reducio da
jornada. Durante o prazo de vigéncia dos acordos, os empregados tiveram seus
saldrios reduzidos e, em contrapartida, receberam o beneficio do governo que
equivale a uma porcentagem do seguro-desemprego que teriam direito caso
tivessem sido demitidos (entre R$ 261,25 ¢ R$ 1.813,03 dependendo do tipo de
acordo celebrado). Ambos os programas tiveram um forte efeito contraciclico e
contribuiram decisivamente para a redu¢ao da pobreza e desigualdade durante a
crise (Paula, 2021; Barbosa e Prates, 2020).

A quarta drea de atuagdo destacada na tabela 12 ¢ o suporte de liquidez
e crédito para as empresas, que totalizou R$ 73 bilhées (13,9% do total).
No entanto, o foco restrito sobre as despesas primdrias do orcamento de guerra
fornece uma visdo parcial da resposta emergencial 2 pandemia, sobretudo no
caso dessas medidas de suporte para as empresas, que contaram com um espectro
muito mais amplo de medidas fiscais e crediticias.

A tabela 13 oferece uma visao mais completa do pacote emergencial de
combate a4 pandemia no Brasil, por um critério de contabilizagao préximo ao
que o FMI utiliza nas comparagoes internacionais e, portanto, com dados de
magnitude similar aos apresentados na secio 3. Por esta métrica, o pacote fiscal
do Brasil chega a R$ 1 trilhdo ou 13,9% do PIB, apés a inclusiao de medidas de

desoneragoes tributdrias, reestrutura¢io de dividas e disponibiliza¢ao de crédito.

15. Os nimeros da tabela 13 devem ser interpretados como estimativas potenciais porque se baseiam em previsdes
de despesas, receitas e disponibilizacdo de operacbes de créditos que ndo necessariamente se materializarao
integralmente. As estimativas foram extraidas do relatério das medidas emergenciais do Ministério da Economia (Brasil,
2020). Para seguir um critério mais proximo ao do FMI, optamos por incluir uma linha de crédito adicional do Banco
do Brasil que n&o constava no relatério, e, em contrapartida, excluir as estimativas de suspenséo da cobranca da divida
ativa da Unido e das flexibilizacdes da legislagdo regulatéria do mercado financeiro.
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Ou, ainda, 17,5% do PIB se for adicionado o efeito das medidas de antecipagao
de pagamentos de beneficios sociais e de adiamento de recebimentos de tributos,
que a principio terdo seus impactos fiscais compensados ao longo do tempo.

TABELA 13
Pacote fiscal da Unido de enfrentamento da pandemia da Covid-19 (2020)
Descricdo Valor (R$ bilhdes) Participacdo no PIB (%)
Despesas do orcamento de guerra 594,1 8,0
Desoneragdes tributarias 28,4 0,4
Especificas para a area de saude 5,1 0,1
Gerais 23,3 0,3
Reestruturacao de dividas dos governos regionais 80,1 1.1
Disponibilizagao de crédito por bancos e fundos publicos 332,2 4,5
Subtotal 1.034,7 13,9
Antecipacdo de despesas e adiamento de receitas 268,0 3,6
Antecipagdo de beneficios sociais 89,9 1,2
Adiamento de tributos 178,1 2.4
Total 1.302,7 17,5

Fonte: Brasil (2020).
Elaboracdo dos autores.

Em termos de escopo, as dreas de atuagao das medidas fiscais complementares
saosemelhantesasdo préprio orcamento deguerra, subdividindo-se principalmente
em: i) emergéncia de sadde publica (desoneragdes tributdrias de medicamentos,
insumos e equipamentos médico-hospitalares); ii) auxilio para governos regionais
(adiamento do pagamento de tributos federais e reestrutura¢io de dividas com
a Unido, bancos publicos e organismos multilaterais); iii) alivio de liquidez para
as familias (antecipagio do pagamento do 13° de aposentadorias, abono salarial
e saque emergencial do Fundo de Garantia do Tempo de Servigo — FGTS); e
iv) suporte de liquidez e crédito para as empresas (desoneragoes e adiamentos
do pagamento de tributos, disponibilizagio de linhas de crédito favorecidas e
reestruturagoes de dividas por bancos e fundos publicos).

Pode-se, portanto, concluir que o pacote emergencial de enfrentamento
da Covid-19 no Brasil em 2020 guarda semelhancas com as experiéncias das
economias avangadas, tanto em termos de volume de recursos quanto de escopo
das dreas de atuagdo. Nao por acaso o pacote fiscal brasileiro, em propor¢ao
do PIB, aparece como o 15° maior entre os sessenta paises com informagoes
disponiveis e junto com o Peru na lideranca dos paises emergentes (grafico 1).
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5 CONSIDERACOES FINAIS SOBRE A POLITICA FISCAL NA ERA
POS-PANDEMIA E OS RISCOS DA ESTRATEGIA BRASILEIRA

Apesar do otimismo em torno das vacinas desenvolvidas ao longo de 2020 e que
comegaram a ser aplicadas em 2021 em escala global, os desafios da Covid-19 estao
longe de serem superados. Hd duvidas sobre a eficdcia geral das vacinas diante das
novas variantes; limitagoes da capacidade de produgio e logistica em escala global
e desigualdade de acesso as vacinas levam a um avango lento e heterogéneo da
vacinagao; informagoes falsas amplificam a resisténcia da populagio a vacinacio
e dificultam o alcance da imunidade coletiva; entre tantos outros riscos. Diante
de todas as incertezas, é importante se preparar para um cendrio no qual o tempo
necessdrio para ter a crise de satide sob controle se prolongue além de 2021, na
maioria dos paises, e no qual a ameaga do virus persista por um prazo ainda maior

(OECD, 2021).

Nesse contexto, parece razodvel admitir que a recuperacio econdmica se dard
de maneira muito desigual, na medida em que os paises estdo caminhando em
diferentes niveis na contengio da pandemia e a intensidade do choque causado
pela tripla crise varia muito entre eles. Enquanto alguns paises jd antecipam
ou planejam remover em breve as medidas de distanciamento social que mais
restringem as atividades econdmicas e sociais, paises menos exitosos na conten¢io
da disseminagdo do virus convivem com uma incerteza muito maior quanto aos
desenvolvimentos futuros. Onde a vacinagio avanca mais devagar e os esforcos
de flexibilizagao sdo precipitados e descoordenados, o controle da crise de saude
pode levar mais tempo e os danos sobre o tecido econémico e social tendem a ser
mais severos.

A capacidade da economia de se recuperar no periodo pés-pandémico
serd condicional ao tamanho desses danos. Se o sistema econdmico estiver mais
comprometido, a superagdo da crise econdmica se torna mais dificil e dependente
de estimulos fiscais, diferentemente das experiéncias mais exitosas, que talvez
nao precisem contar tanto com estimulos fiscais porque atravessaram o periodo
pandémico sem maiores traumas econémicos e sociais. Este tipo de preocupacio
em fortalecer a recuperagio econémica pés-pandemia tem levado vérios paises a
anunciar pacotes de estimulo fiscal para os préximos anos (OECD, 2020).

Sobre esse dltimo ponto, vale esclarecer um equivoco muito comum no
debate publico que é tratar os pacotes emergenciais de resposta a Covid-19,
propostos durante as duas etapas iniciais de contengio e mitigagao da pandemia,
como sinénimo de estimulo fiscal. As medidas fiscais implementadas nas duas
primeiras etapas de enfrentamento da pandemia devem ser pensadas como uma
resposta emergencial — cujos propésitos prioritdrios eram conter e mitigar a crise
sanitdria, viabilizar o distanciamento social e depois mitigar os impactos sociais
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e econdmicas da crise —, e nao confundidas com medidas fiscais tradicionais de
estimulo ao consumo e investimento para ampliar a demanda agregada e favorecer
o crescimento econdmico.

A retirada das restri¢des no pds-pandemia abre caminho para uma nova
mudanga de énfase da politica fiscal, passando a priorizar os pacotes fiscais de
estimulo 2 recuperacio econdmica (terceira etapa). Como indicado na figura 1,
contudo, as transi¢oes entre as etapas nio devem ser interpretadas como fung¢io
monotdnica do tempo. Por exemplo, as remogdes das restricoes as atividades
sociais e econdmicas tendem a se dar de maneira gradual, levando a uma fase
intermedidria entre a segunda e terceira etapa, quando as medidas de estimulo
fiscal sobrepoem-se as medidas de contencio/mitigagio da pandemia, até o
momento em que aquelas adquiram de fato proeminéncia. Esta fase intermedidria
pode ser mais ou menos duradoura, a depender do éxito de cada pais no controle
da pandemia, e estd sujeita a retrocessos, como nos casos de flexibilizacoes
malsucedidas e revertidas (retorno a segunda etapa).

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

Resposta emergencial: controle
da pandemia

Pos-pandemia: superacdo das crises

econdmica, social e fiscal

Contencdo e mitigagdo
dos desdobramentos
da tripla crise

Contencéo e mitigagao
da crise sanitaria

Recuperagao Consolidacao
econdmica fiscal

Fonte: OECD (2020).
Elaboracdo dos autores.

A flexibilizagao das medidas restritivas niao deve se dar de maneira imediata,
pelo menos nao antes de serem alcangadas as metas de vacinagio em larga escala
da populagio, sob o risco de levar a novo descontrole da crise sanitdria. Tampouco
a revisao das medidas fiscais emergenciais de suporte de renda, liquidez e crédito
pode ser feita rapidamente, sob o risco de fragilizar ainda mais a situacio
financeira das empresas e comprometer a capacidade da economia de se recuperar.
Este periodo de transi¢io da politica fiscal, que corresponde 4 fase intermedidria
entre a segunda e terceira etapa na figura 1, vai se caracterizar por um dificil
dilema originado da necessidade de se balancear objetivos contraditérios. Por um
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lado, prolongar determinadas medidas emergenciais e de distanciamento social,
que limitam as atividades econdmicas e sociais, e, por outro, introduzir novas
medidas fiscais, flexibilizar restri¢des e estimular a recuperagio econdmica.

Se medidas fiscais preexistentes devem coexistir por algum tempo com
as novas medidas de estimulo, os tamanhos dos pacotes fiscais se avolumam,
trazendo & tona desafios fiscais ilustrados na introdugao deste texto. O periodo
de enfrentamento da pandemia coincidiu com a escalada da divida puablica dos
paises, mas uma precipitagio de esforcos de ajustes fiscais corre grande risco
de se mostrar inconsistente em relagio ao objetivo conjuntural de favorecer a
recuperagio econdmica e aos objetivos estratégicos de promover inclusao social e
sustentabilidade, ou até mesmo de alcancar o resultado contrério de agravamento
da crise econdmica e fiscal.

Para evitar incorrer em tais riscos, os esforgos de consolidacio fiscal devem
ser conduzidos de maneira cuidadosa e, salvo medidas muito pontuais, nio
devem vir tio cedo. E para chamar atengio a este aspecto que a figura 1 destaca
a quarta e ultima etapa da resposta a Covid-19, apéds a recuperagio econdémica
criar condi¢des para que o objetivo de consolidagdo fiscal assuma prioridade na
orientagio da politica fiscal.

Em relagio a terceira etapa de enfrentamento da Covid-19, uma tdnica
comum aos pacotes de estimulo fiscal anunciados por boa parte dos paises tem
sido aproveitar a janela de oportunidade para conciliar o objetivo conjuntural
de superacio da crise econdmica com objetivos estratégicos de médio e longo
prazos (OECD, 2020). A natureza sem precedentes da tripla crise explicitou
uma série de riscos (sanitdrios, econdmicos, sociais e ambientais) aos quais as
populagées estdo expostas e catalisou uma reflexao sobre maneiras de mitigé-los
no futuro. Isso tem levado os paises a orientar seus pacotes fiscais na diregio de
agoes: i) de fortalecimento do sistema de satde, incluindo cadeias produtivas
estratégicas importantes para o setor; ii) de aumento da cobertura de protegao
social, particularmente de setores nao cobertos e com instrumentos que sejam
adequados a responder a choques idiossincréticos, mas também a choques
sistémicos covariados;'¢ e iii) que lidem com questées distributivas e outros riscos
de longo prazo como a crise climdtica (OECD, 2021).

Nesse interim, estd em curso uma série de reflexdes em torno da politica
macroecondmica mais geral e da politica fiscal mais especifica na era pés-pandemia.
Um exemplo ¢ a renovada énfase sobre o papel do ativismo da politica fiscal
na estabiliza¢io do ciclo econdmico, diante do atual contexto de taxas de juros

16. Ver Beazley, Barca e Bergthaller (2021) para uma discusséo de como as ligdes do uso de instrumentos da protecéo
social na resposta a crise da Covid-19 podem contribuir para um aumento da cobertura e da capacidade de resposta
da protecdo social as crises.
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muito baixas e afrouxamento monetdrio que restringe o espago de agio da politica
monetdria, assim como na promogao do crescimento inclusivo e sustentdvel.
Outra reflexdo importante se refere as fontes potenciais de arrecadagio e
aos desafios-chave da tributagio relacionados a readequagao das fontes de
financiamento e do desenho da prote¢ao social, tributagio da economia digital,
resgate da progressividade tributdria e suporte as estratégias de transi¢ao para uma
economia de baixo carbono.!” Por fim, vale destacar a rediscussio das relacoes
entre moeda e finangas publicas e de arranjos que suavizem os custos da divida
publica ao longo do tempo (monetizacio de deficit, redefinigoes das atribuicoes
dos bancos centrais para absorver temporariamente titulos da divida publica ou
privada de maior maturidade, mudancas nas condigées de financiamento pelos
organismos multilaterais etc.).

Tais reflexdes tedricas tém sido feitas tanto no ambito do mainstream
econdmico quanto na heterodoxia. No mainstream, a defesa de um “novo
consenso sobre a politica fiscal” tem como icone o ex-economista-chefe do FMI
Olivier Blanchard, e pode ser sintetizada no conjunto de proposi¢oes em favor
do ativismo das politicas macroeconémicas e em particular da politica fiscal nas
atuais condicoes extraordindrias, assim como da existéncia de espago fiscal para
este tipo de ativismo (Blanchard, Dell’Ariccia e Mauro, 2010; Blanchard, 2019).
Porém, mantém-se um rico debate sobre a validade do consenso em condigoes
normais e nas economias emergentes e em termos de ressalvas quanto ao tamanho
do espago fiscal e as limitagoes colocadas pela dindmica da divida publica
(Blanchard, Felman e Subramanian, 2021; Romer e Romer, 2019; Romer, 2021).

Por sua vez, o campo heterodoxo viu reacender o interesse pela Modern
Money Theory (MMT), cujos principais expoentes sio Warren Mosler, Stefanie
Kelton e Randall Wray, e que na sua esséncia estipula que governos emissores de
moeda soberana, com taxas de cimbio flexiveis e sem divida em moeda estrangeira,
sao financeiramente ilimitados. Isto também suscitou um rico debate heterodoxo
que identifica limitagdes da MMT, mas sem abrir mao da defesa do ativismo fiscal
para fins de gestdao da demanda agregada (Palley, 2020; Carneiro, 2020).

E evidente que esses temas estdo longe de alcangar consenso na academia
e que foge ao escopo deste trabalho adentrar as suas mintcias, mas eles refletem
um debate mais amplo sobre gestio macroeconémica com quebra de antigos
paradigmas e uma guinada na diregao de maior pragmatismo para lidar com as
condigoes extraordindrias do mundo atual. Curiosamente, o debate quase nao
encontra eco no Brasil. Um dos reflexos desta lacuna é apontado pelas diretrizes
e projegdes orcamentdrias oficiais para os préximos anos: logo apds se encerrarem
as medidas de resposta emergencial, serd recomposto imediatamente um regime

17. Para uma discussdo mais aprofundada, ver Orair (2021).
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fiscal de elevada rigidez e incapaz de absorver novas pressoes de despesas do
periodo pés-pandemia. Dessa maneira, ¢ um comportamento que destoa das
experiéncias de paises que estdo sinalizando que o pacote de estimulo fiscal serd
um pilar central do esfor¢o de recuperagio que tem como objetivo ser inclusivo
e sustentdvel.

A aposta de que serd possivel superar a crise econémica e social mediante
abreviagio do ajuste fiscal é bastante questiondvel, sobretudo no caso brasileiro
de pouco éxito em termos de controle da pandemia e avanco lento da vacinagio,
amplificando-se as incertezas quanto ao tempo necessario para controlar a crise de
satde, as potenciais sequelas sobre o tecido econdmico e social e os riscos de uma
recupera¢do mais fraca. Sob tais condicoes desfavordveis, torna-se muito mais
arriscado prescindir da atuagio mais decisiva da politica fiscal.
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