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A importancia da Emenda Constitucional n2 95/2016

Felipe Scudeler Salto1 e Gabriel Leal de Barrosz

A Emenda Constitucional n® 95/2016 fixou um teto para o crescimento dos gastos ptblicos. Pela primeira vez, a restricdo
orcamentdria do setor ptblico passou a ser explicitada para a sociedade. Os debates em torno do abandono do controle de
gastos representam um retrocesso no gradual e longo caminho de reversdo do déficit publico. A limitagdo do crescimento do
gasto passou a ser uma dncora para as expectativas dos agentes econémicos. E funcdo da IFI acompanhar a aderéncia dos
indicadores de finangas publicas as metas estabelecidas nas leis e na Constitui¢cdo Federal, tracando cendrios a partir de
diferentes hipdteses para os pardmetros macroeconémicos. Nesta nota, discutimos alternativas ao atual modelo do teto de
gastos colocadas no debate ptiblico, indicando possiveis consequéncias para o quadro de projecées elaborado pela IFI

Introdugao

Esta Nota Técnica é dividida em quatro partes, além desta breve introdugao. Na primeira, contextualizamos a analise das
regras fiscais, particularmente do teto de gastos, as fungdes e prerrogativas da IFL. E importante compreender que o zelo
pela responsabilidade fiscal e pelo cumprimento das regras fiscais é uma atividade central desta Instituicdo. Na segunda,
contextualizamos o Brasil a um conjunto de paises comparaveis, mostrando que o quadro de endividamento do pais é
muito sério, sendo a questao fiscal fundamental na explicacdo da elevada fragilidade da economia brasileira. Em seguida,
a terceira se¢do aborda o teto de gastos propriamente dito e discute as principais alternativas a regra que vém sendo
debatidas por especialistas. Finalmente, trazemos as conclusdes.

O acompanhamento das metas fiscais

A TFI avalia o0 desempenho econémico e fiscal, além de apurar os efeitos fiscais de medidas relevantes. A partir do
mandato legal estabelecido pela Resolucdo do Senado Federal n? 42/2016, a IFI vem produzindo relatérios, notas e
estudos sobre os mais diversos tdpicos relacionados a questdo fiscal. Seu objetivo é contribuir para ampliar a
transparéncia das contas publicas, explicitando os custos das politicas publicas e elaborando cenarios macrofiscais.

E também atribuicio da IFI acompanhar as metas fiscais, com vistas ao equilibrio de longo prazo. O inciso II do
art. 12 da referida resolucdo fixa como parte das atribuicdes do novo 6érgdo do Senado analisar a aderéncia do
desempenho fiscal as metas estabelecidas em Lei. E nesse contexto que se inserem as analises elaboradas pela Institui¢cdo
a respeito da regra do teto para os gastos federais. Desenvolvemos, por exemplo, o conceito da margem fiscal3, que
evidencia o espaco para realizagio do ajuste fiscal preconizado pela Emenda 95 na auséncia de mudancas na evolugdo do
gasto obrigatério. Da mesma forma, acompanhamos o cumprimento da meta de resultado primario, fixada anualmente
na Lei de Diretrizes Orcamentarias (LDO), os limites da Lei de Responsabilidade Fiscal (LRF) e tantos outros dispositivos
legais ou constitucionais que regulamentam e ordenam as finangas publicas. Faz parte da missao institucional da IF1 zelar
pelo adequado desenho das regras fiscais, bem como de seu cumprimento.

A IFI surge em contexto de agudo desequilibrio das contas publicas e seu objetivo é contribuir para melhorar a
disciplina fiscal. A preocupacdo com a responsabilidade fiscal estd na prépria origem da IF], instalada em 30 de
novembro de 2016 como uma resposta institucional do Senado Federal ao quadro de grave crise economica e de

1 Diretor-Executivo da IFIL.
2 Diretor da IFI.

3 Veja aqui o primeiro trabalho publicado sobre o assunto:
http://www2.senado.leg.br/bdsf/bitstream /handle/id /529613 /RAF maiol7 pt2.pdf?sequence=10. Mais recentemente, atualizamos o indicador e as

andlises apresentando novas estimativas - http://www?2.senado.leg.br/bdsf/bitstream/handle/id /545483 /RAF19 AGO2018.pdf
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financiamento do Estado brasileiro. O contexto era de recessdao combinada com grave desequilibrio fiscal. O biénio 2015-
2016 foi marcado por uma queda acumulada do PIB de 6,9%, acompanhada de uma forte deterioragdo no mercado de
trabalho e nas receitas publicas. A intensificacdo das politicas de desoneragio tributaria se somou a esse pano de fundo
negativo, elevando a complexidade do problema fiscal. O déficit nominal atingiu 10,6% do PIB em janeiro de 2016, no
acumulado em 12 meses, ainda que nele seja importante destacar o peso do pagamento das chamadas pedaladas fiscais
ao final de 2015. J4 a divida bruta, que vinha em trajetéria de alta desde 2013, manteve essa tendéncia, que persiste até
agora e, pelas nossas projecoes, seguira ainda por alguns anos.

0 mandato técnico assegura producio de contetdo. Nesse contexto, a esséncia da IFI é ser um centro gerador de
analises e informacdes produzidas de maneira técnica e independente. A IFI é dirigida por um Conselho composto por
um Diretor-Executivo e dois Diretores com mandato fixo. Todos com histérico profissional importante na area de
economia e contas publicas. As indica¢des para compor o Conselho sdo sempre da Presidéncia do Senado, da Comissdo
de Assuntos Econdmicos e da Comissdo de Transparéncia, Governanga, Fiscalizacdo e Controle, onde os indicados sdo
sabatinados e submetidos a aprovacdo. Em seguida, passam também pelo escrutinio do Plenario da Casa.

0 exemplo do CBO e de outras institui¢oes ao redor do mundo inspira a atuacao da IFI. A inspiracdo para a criagao
do 6rgdo veio das dezenas de paises ao redor do mundo que criaram institutos similares para acompanhar as contas do
governo e produzir informacdo técnica de qualidade. O exemplo mais conhecido é o Congressional Budget Office (CBO),
nos Estados Unidos, que existe ha mais de 40 anos. Reino Unido, Australia e Coreia do Sul também possuem instituicdes
similares. A partir deste ano, a IFI brasileira passou a integrar o rol de instituicdes monitoradas pela Organizacio para a
Cooperacao e Desenvolvimento Econdmico (OCDE), ao participar de evento anual com representantes de IFIs de cerca
de 40 paises.

Divida publica em perspectiva comparada

O Brasil ja é e continuara sendo o segundo pais emergente e de renda média com a maior relacao divida/PIB. De
acordo com dados do monitor fiscal de abril deste ano, do FMI, o pais registrou em 2017 uma divida de 84% do PIB,
inferior apenas a do Egito (103,3% do PIB) quando considerados os paises emergentes e de renda média. Ainda de acordo
com as projecdes do fundo para essa lista de 40 paises (grafico), o Brasil continuara tendo a segunda maior divida bruta,
de 90,2% e 96,3% do PIB em 2019 e 2023, respectivamente, atras apenas da Venezuela (172,1% e 157,7% do PIB em
igual periodo). As proje¢des levam em conta o cumprimento do teto constitucional de gastos. Mesmo quando descontada
a carteira de titulos livres no Banco Central, em torno de 9% a 10% do PIB, a divida publica do pais continua cerca de 30
pontos percentuais superior a média verificada na lista de 40 paises do FMI.

As proje¢oes do FMI mostram-se convergentes com as da IFI. As projecdes para a divida publica do Fundo estdo em
linha com as apresentadas pela IFI no Relatério de Acompanhamento Fiscal (RAF) de agosto*. De acordo com as nossas
projec¢des, se cumprida a limitagdo constitucional para o crescimento do gasto publico, a divida continuard em elevacao
até 2023, quando atingira 84,1% do PIB na metodologia doméstica (o nivel atual é de 77,2%). Mantido o patamar atual
proximo de 9% a 10% do PIB da carteira de titulos livres, a divida na metodologia internacional projetada a partir do
cenario base da IFI alcangaria 93%/94% do PIB em 2023, préoximo da estimativa do FMI de 96,3% do PIB.

O Brasil é um dos paises mais frageis e vulneraveis no cenario internacional, numa lista de 18 na¢des. O banco
central americano (Federal Reserve) lancou em seu relatéorio de politica monetaria, posteriormente replicado por
economistas®, um indicador de vulnerabilidade dos paises a mudangas na politica monetaria dos EUA. O Brasil figurou e
ainda se mantém em segundo na lista de paises mais frageis. Esse indicador leva em conta, além da divida e déficit publico,

4Veja aqui o Relatério de Acompanhamento Fiscal (RAF) de agosto:
http://wwwz2.senado.leg.br/bdsf/bitstream/handle/id /545483 /RAF19 AGO2018.pdf

5 Para maiores detalhes, ver analise de Armando Castelar Pinheiro. Disponivel em:
http://www.armandocastelar.com/index.php/pt/blogp/91-brasil-fragil-e-vulneravel-o-fed-errou.
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a inflagdo, o crescimento econémico, o investimento estrangeiro direto (IED) e o estoque de reservas internacionais®.
Empiricamente, o indicador tem apresentado relevante correlacdo com a desvalorizacdo da moeda em paises
emergentes. No caso do Brasil, a fragilidade das contas publicas permanece sendo o principal fator a explicar a posi¢io
no indice bastante negativa.

Grafico: Projecdes do FMI para a Divida Bruta de Paises Emergentes e de Renda Média (% do PIB)
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Fonte: Monitor Fiscal do FMI. Elaboracao: IFI

O teto de gastos e as visoes alternativas

O limite para o crescimento do gasto publico contempla, no Brasil, um ajuste bastante gradual. De acordo com
estudo do FMI para mais de 90 paises, houve aumento expressivo do nimero de nagdes que adotam regras de controle
do gasto publico’. Relativamente a adogdo de regras fiscais alternativas, regras de gasto podem proporcionar um melhor
equilibrio entre flexibilidade e simplicidade. Apesar de haver particularidades na adoc¢do de regras de gasto entre os
paises, a limitagao do crescimento do gasto publico no Brasil contempla um ajuste gradual e continuo na trajetéria da
despesa. E valido lembrar ainda que é comum observar paises com mais de uma regra fiscal, situacdo na qual o Brasil
também se enquadra®, sendo o teto uma das possibilidades.

O acionamento dos gatilhos gera ganhos fiscais importantes, mas insuficientes para garantir a trajetoria
implicita no teto. Um dos trabalhos da IFI com repercussio importante na imprensa foi o recém-divulgado Relatério de
Acompanhamento Fiscal (RAF) de agosto, jA mencionado. Nele, atualizamos as premissas macroeconémicas e 0s cenarios
fiscais - base, otimista e pessimista - indicando as repercussdes dos novos nimeros sobre a viabilidade do cumprimento
das regras fiscais em vigéncia. Mostramos que sem alteracdes nas despesas obrigatérias - notadamente previdéncia,
gastos com pessoal e despesas sociais - o teto de gastos s6 sera cumprido por até dois anos. O exercicio indicou, portanto,

6 Para uma analise cuidadosa em torno do volume de reservas internacionais, veja o Estudo Especial n?® 1 da IFL. Disponivel em:
http://www?2.senado.leg.br/bdsf/bitstream/handle/id/529487 /EE Reservas Internacionais.pdf?sequence=1.

7 Uma breve sintese estd disponivel no seguinte endereco: https://www.imf.org/external/lang/portuguese. Para maiores detalhes, acesse o estudo
completo em: https://www.imf.org/en.

8 Para conhecer o conjunto de regras adotados no Brasil, veja o RAF de janeiro de 2018. Disponivel em:
http://www2.senado.leg.br/bdsf/bitstream/handle/id /536464 /RAF12 JAN2018 pt06.pdf.
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que os gatilhos previstos na Emenda 95 teriam de ser acionados em 2021, o que nos levou a calcular o efeito fiscal de sua
aplicacdo. No cenario base, o mais provavel, ficou claro que o ganho fiscal decorrente da aplicacdo dos gatilhos seria
insuficiente para fazer com que a despesa retornasse ao nivel preconizado pela trajetdria original do teto de gastos.

As simulacdes nao autorizam a defesa de extingao do teto de gastos ou de sua prematura flexibilizacdo. Conforme
demonstramos no RAF, nossas estimativas apontam ser possivel cumprir a regra fiscal constitucional por mais dois anos,
periodo bastante razoavel para a condugao de reformas estruturais pelo lado do gasto, em particular, bem como de a¢des
pelo lado da receita - notadamente em torno do volume de rentncias fiscais, da ordem de 4% do PIB - que contribuam
para melhorar as condi¢des de sustentabilidade da divida publica e recuperar a confianca na retomada do crescimento
econdmico. O exercicio em torno do cumprimento do teto, ao sinalizar seu rompimento em futuro préximo, reforca a
necessidade de antecipar as medidas de ajuste.

Visdes alternativas ao teto de gastos tém sido colocadas sem avaliar os riscos associados. A imprensa tem
divulgado propostas alternativas e novos mecanismos relacionados ao teto de gastos, tais como: a) permitir o
descumprimento do teto e deixar que os gatilhos previstos na propria Emenda 95 sejam acionados, complementando seu
efeito com ajustes pelo lado das receitas, no caso das possibilidades de contencdo dos gastos ja terem se esgotado; b)
alterar a regra de gasto, retirando os investimentos do limite constitucional; e c) flexibilizar o teto, permitindo que o
indexador que limita o avanco do gasto (IPCA) seja superior a inflacdo, a exemplo da taxa de crescimento do PIB (efetivo,
projetado ou potencial). E importante notar que alternativas propostas ao teto de gasto devem, naturalmente, possuir
enforcement e alguma garantia de suficiéncia para a reversao do desequilibrio fiscal.

“«_n

A alternativa “a” implica mais tempo para reequilibrar a relacdo divida/PIB. Na primeira alternativa, quando
considerado o cendrio base projetado pela IF], observa-se que, ano a ano, os efeitos do acionamento dos gatilhos sobre a
evolucdo das despesas levariam os gastos de 19,9% para 16,1% do PIB, entre 2018 e 2030. Neste caso, se fizéssemos uma
simulacdo dos efeitos desse quadro sobre as projecdes de divida bruta/PIB, veriamos que o indicador sé se estabilizaria
em 2024, no nivel de 85,1%, e ndo mais em 2023 (84,1%), como no cenario base original, que prevé o pleno cumprimento
do teto de gastos (despesas caindo de 19,9% para 14,3% do PIB entre 2018 e 2030).

Além disso, a queda da divida/PIB seria muito menos acentuada, de modo que o indicador figuraria ainda no nivel de
81,8% em 2030 (vis-a-vis 72,6% no cendrio base com cumprindo do teto). E preciso reforgar que esses nimeros servem
para compreender e avaliar os efeitos da hipétese “a”, ndo configurando revisdo de proje¢des por parte da IFI. Outro
ponto importante é que os efeitos simulados ndo levam em conta a possivel piora na precificacdo do risco pais e os
desdobramentos sobre os juros, que tenderiam a piorar o quadro de proje¢des acima apresentado.

Quanto a alternativa “b”, a historia recente das contas publicas do pais revela os efeitos negativos de se deduzir
o investimento das regras fiscais. Conforme demonstrado pela IFI no estudo que abordou os desafios relacionados ao
cumprimento da regra de ouro das financas publicas® também constitucional, ha questdes paradoxais em torno da
contabilizacdo das chamadas despesas de capital. A abrangéncia dada aos investimentos distorce a regra de ouro
brasileira, ao permitir que inversdes financeiras como, por exemplo, os empréstimos do Fies, componham o conjunto de
despesas de capital. As dedugdes de investimentos da meta de resultado primario na ultima década também sio uteis
para problematizar a proposta de retira-los do teto de gastos. Ainda que o multiplicador das despesas com investimentos
seja superior ao de gastos correntes, sua deducgdo do teto ou do resultado primario, como no passado recente, nao oferece,
a priori, garantias suficientes de auséncia de excesso de discricionariedade na classificacdo dos investimentos.

Conforme destacado por Barros (2018)1°, o excesso de discricionariedade na definicdo do volume e composicdo das
dedugdes da meta de resultado primario, na ultima década, contribuiu para o processo de deterioragido das expectativas

9 Leia o Estudo Especial n? 5, divulgado neste link:
http://www2.senado.leg.br/bdsf/bitstream/handle/id/540060/EE n05 2018.pdf

10 Para uma visdo pormenorizada em torno da evolugdo dos componentes dos descontos da meta de resultado primario nas ultimas décadas, ver estudo
de Barros (2018). Disponivel em http://bibliotecadigital.fgv.br/.
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dos agentes econdmicos em torno da real situacdo e orientagdo da politica fiscal. Os descontos da meta de resultado
primario fixada em lei (ou “meta cheia”) que comecaram modestos em 2005 (R$ 0,9 bilhdo) e exclusivamente
relacionadas a despesas associadas ao Projeto Piloto de Investimentos (PPI), foram expandidas de tal forma que
passaram a incorporar ndo apenas os subsidios do programa Minha Casa, Minha Vida (MCMV) e os investimentos do
Programa de Aceleracdo do Crescimento (PAC), mas também desoneragdes tributarias e frustracdo de determinadas
receitas (tabela). O apice foi atingido em 2014, quando o volume de dedug¢des alcangou R$ 161,7 bilhdes, para uma meta
“cheia” de superavit de R$ 116,1 bilhges.

Tabela: Composiciao da Meta de Resultado Primario do Governo Federal!! (% do PIB)

Periodo Met_a Desconto Meta Res_ulEa(_io
"Cheia" Observado "Descontada” Primario
2001 29.400 0 29.400 29.848
2002 38.200 0 38.200 38.239
2003 41.900 0 41.900 48.341
2004 54.300 0 54.300 61.323
2005 61.300 900 60.400 68.920
2006 65.200 2.800 62.400 64.895
2007 71.100 5.100 66.000 71.347
2008 82.167 7.837 74.330 85.344
2009 48.800 17.900 30.900 40.834
2010 76.300 22.100 54.200 78.100
2011 91.800 0 91.800 93.615
2012 97.000 39.300 57.700 85.030
2013 108.100 35.054 73.046 74.747
2014 116.072 161.740 -45.668 -22.479
2015 -51.800 66.900 -118.700 -118.384
2016 -170.500 0 -170.500 -160.309
2017 -142.000 0 -142.000 -119.394

Fonte: Tesouro Nacional. Elaboracao: IFI

Em suma, o principal instrumento de politica fiscal vigente naquele periodo, as metas de resultado primario, foram
descaracterizadas, reduzindo a poténcia do instrumento de manejo da politica fiscal. Essa pratica foi substituida no
periodo mais recente, particularmente apés a instituicdo do teto de gastos, mas disfuncdes semelhantes relacionadas a
apuracdo da regra de ouro no pais continuam a existir. Nesse sentido, propostas alternativas de dedugdo dos
investimentos do teto de gastos devem levar em conta estas questdes, de forma a garantir o adequado equilibrio e
enforcement da regra.

A alternativa “c” produziria um ajuste inferior e mais longo do que o requerido para reequilibrar as contas
publicas. Finalmente, a alternativa “c” - trocar o IPCA por um indexador mais benevolente, como o crescimento do PIB,
que permitisse algum avanco real das despesas- diminuiria a velocidade do processo de consolidac¢ao fiscal. Vale notar
que mesmo na presenca de uma regra mais benevolente, o enfrentamento da agenda de reforma do gasto obrigatério
continuaria a ser essencial, mas sem o enforcement gerado pela regra original. Esse caminho geraria, invariavelmente,
esforcos menores do que os previstos no cendrio base da IFI, postergando a obtencao de uma relacdo divida/PIB estavel
ou até mesmo prejudicando esse objetivo. E importante registrar que proposi¢des alternativas que busquem flexibilizar

110 Governo federal é composto pelo governo central e pelas empresas estatais federais.
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um ajuste ja gradual subjacente ao teto de gastos contemplam, implicitamente, elevacdes na carga tributaria do pais como
forma de entregar a consolidacao fiscal requerida para estabilizar a relagdo divida/PIB. O teto ofereceu a possibilidade
de recuperar a solvéncia fiscal em horizonte razoavel, beneficiando a dindmica dos juros e conferindo tempo para as
autoridades conduzirem as reformas.

Ha ainda a ideia de endurecer os gatilhos da Emenda 95, o que seria positivo. Conforme explicitado no RAF, o
acionamento dos atuais gatilhos presentes na Emenda 95 sdo importantes, porém insuficientes para trazer a trajetéria
de gasto aquela inicialmente concebida pelo teto. Além da vedagdo para reajuste de remuneracgao, criacdo de cargos e
majoracdo de auxilios, vantagens, bénus e verbas de representacao, os gatilhos acionados contemplam ainda a vedagao
para criar despesa obrigatoria e adotar medidas que impliquem reajuste do gasto obrigatério acima da inflagdo, como o
salario minimo. Nos nossos cenarios, ja contemplamos a corre¢io do salario minimo apenas pela inflagio, de modo que
medidas de endurecimento dos gatilhos teriam de ir além disso, a partir de um programa de reavaliacio de despesa
(spending review) 2. Nesse sentido, propostas que caminhem nessa direcdo devem explicitar as rubricas de gasto e o
respectivo ganho fiscal decorrente desse processo. Para tanto, a propria Constitui¢do precisaria ser modificada para que
os gatilhos passassem a embutir outras medidas de ajuste automatico que nio as ja presentes no texto da Emenda 95.
Isto é, a proposta, na verdade, apenas embutiria nos gatilhos as reformas estruturais do gasto obrigatério sem as quais o
ajuste necessario para reequilibrar a relagido divida/PIB ndo aconteceria.

Conclusoes

A IFI ndo tem mandato para dizer o que “deve ser” feito (andlise normativa), mas tdo somente para apresentar analises,
diagnédsticos e cendrios que auxiliem a precificar os riscos, custos e beneficios das escolhas de politica econémica. A
Resolucdo n? 42/2016 fundamenta essa atuacao e, especificamente no tocante as metas fiscais, determina que a IFI
acompanhe as metas fiscais. E missdo institucional da IFI zelar pela responsabilidade e disciplina fiscal, em particular,
chamando atengao para os riscos antes de eles efetivamente se materializarem.

Nesse contexto, as simulacdes apresentadas pela IFI em seu Relatério de Acompanhamento Fiscal (RAF) de agosto devem
ser vistas como subsidio para o debate e para a atuagdo do Congresso e da sociedade. Mostramos que o cumprimento do
teto e seus efeitos sobre o controle do gasto publico sdo essenciais para garantir um horizonte minimo de estabilizacio
da relacdo divida/PIB, movimento convergente com a recuperacdo do equilibrio fiscal. Com a deterioracao da meta de
resultado primario como instrumento de ancoragem das expectativas dos agentes econémicos, o teto de gastos torna-se
ainda mais central. Sua institui¢do ofereceu a possibilidade de recuperar a solvéncia em horizonte relevante da politica
fiscal, contribuindo para a redugio da estrutura a termo da taxa de juros e concedendo tempo ao governo e ao parlamento
para avangar nas medidas necessarias ao controle da trajetéria da divida publica. Essa janela de oportunidade deve durar
até 2020, conforme mostramos.

Abandonar o teto de gastos eleva a probabilidade de um quadro de instabilidade e crescimento expressivo do déficit e da
divida publica. Nesse contexto de reduzida confianca em torno do reequilibrio fiscal, seria muito mais dificil recuperar o
crescimento e evitar um quadro de pressdes inflacionarias.

Das trés alternativas analisadas, que envolvem a flexibilizacdo do teto, todas guardam uma relagdo direta com a provavel
necessidade de aumentar a carga tributaria, dado que o esfor¢o ndo observado do lado das despesas precisara ser gerado
por elevagio de receitas. E 1til observar que a proposta de retirar investimentos do limite, por exemplo, pode trazer
problemas consideraveis como a proépria descaracterizacdo da regra do teto, incentivando a classificacdo de despesas
diversas como despesas de capital/investimentos. A experiéncia dos abatimentos da meta de resultado primario, assim
como a complexidade em torno da apuragdo do cumprimento da regra de ouro, sdo notaveis evidéncias nesse sentido.

12 A LDO 2019 inovou ao prever a apresentagdo de plano de redugido de despesa (spending review) e cronograma de reducido do volume de rentincias
fiscais para o patamar de 2% do PIB. Esta previsao configura-se como avango importante em termos de instrumentos legais para ado¢ao de medidas
necessdrias para o cumprimento do limite constitucional de gastos.
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A presente nota nio tem a pretensio de esgotar o debate sobre o futuro do teto de gastos e dos efeitos
decorrentes de mudancas no arcabouco vigente. Seu objetivo é dar subsidios para o debate, em linha com as

atribuicdes legais da IFI, alertando para os riscos de abandonar precocemente a mais recente ancora fiscal, o
teto de gastos instituido pela Emenda 95.



