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Primeiro ano do Regime
Fiscal Sustentavel: uma
analise comparativa

da nova regra com seu

antecessor

O debate sobre as regras fiscais no
Brasil voltou ao centro das atengoes
com a substitui¢io do teto de gastos,
estabelecido pela Emenda Constitu-
cional n° 95 de 2016, pelo Regime
Fiscal Sustentdvel, instituido pela Lei
Complementar n°® 200 de 2023.> Am-
bos os marcos compartilham o obje-
tivo de sinalizar a sustentabilidade de
longo prazo das contas publicas e a
estabilizagao da relagiao divida/PIB.
Contudo, diferem em suas aborda-
gens e mecanismos de implementa-
¢ao, refletindo mudangas nos desafios
econdmicos e no entendimento sobre
a politica fiscal no pais.

O objetivo deste artigo é analisar
o primeiro ano de vigéncia do Regi-
me Fiscal Sustentavel, destacando as
principais diferengas em relagio a re-
gra anterior.

De acordo com estimativas
preliminares,® o governo federal deve
cumprir as regras previstas no novo
arcabougo fiscal em seu primeiro ano
de vigéncia. A principal preocupagio

inicial residia no ponto de partida

muito distante das metas fixadas para
0 ano — zerar o déficit fiscal primdrio
em 2024.

E, de fato, o desafio era significati-
vo. Em 2023, primeiro ano do gover-
no atual, o déficit fiscal primdrio da
Uniso foi de R$ 265,5 bilhées (2,4%
do PIB).% Para 2024, a meta fixada foi
zerar este déficit, o que exigiria um
ajuste fiscal da ordem de 2,4% do
PIB em apenas um ano. Essa meta
permitia uma margem de tolerdncia
de +0,25 ponto percentual do PIB.

Em maio de 2024, no entanto, o
estado do Rio Grande do Sul foi aco-
metido por uma grave emergéncia cli-
madtica, o que demandou socorro do
governo federal para atendimento das
vitimas das enchentes que assolaram
o estado. Esses recursos, no entanto,
foram tratados como gastos atipicos e
que, portanto, nao seriam utilizados
para a avaliagao do cumprimento da
meta de resultado primdrio. Assim,
na prética, o resultado primdrio po-
deria alcangar a cifra de R$ 65,4 bi-
lhées (0,6% do PIB)° que ainda assim



estaria dentro dos limites das regras
fiscais previstas para 2024.

Mas os resultados foram melhores.
Osnumeros preliminares indicam que
o governo deve entregar um déficit de
aproximadamente 0,4% do PIB, pro-
movendo um ajuste de 2 pontos per-
centuais do PIB em apenas um ano.
Esse resultado foi alcangado por meio
de uma combinacio de controle do
gasto primdrio, com limitagao anual
observada na lei orcamentdria e uma
retomada do protagonismo do siste-
ma de metas para resultado primdrio
com sua vinculagao a uma trajetdria
sustentdvel para a divida publica. Vou
detalhar cada um dos pontos.

Diferentemente do teto de gastos
que previa um congelamento das des-
pesas primdrias em termos reais por
um perfodo de 20 anos, podendo ser
alterada a partir do décimo ano de vi-
géncia da regra, o Regime Fiscal Sus-
tentével é mais flexivel ao permitir um
aumento real do gasto primdrio mes-
mo em situagoes de recessao econdmi-
ca com queda das receitas primdrias.

No caso do teto de gastos, insti-
tuido pela EC n° 95 de 2016, o foco
esteve exclusivamente no controle das
despesas primdrias. Essa regra intro-
duziu uma limita¢o rigida, que vin-
culava o crescimento das despesas a
inflagio do ano anterior. A estratégia
foi concebida para impor discipli-
na fiscal em um contexto de forte
deterioragdo das contas publicas e
crescente desconfianca dos mercados
quanto 2 sustentabilidade fiscal.

No caso do Regime Fiscal Susten-
tével, basicamente, a regra para as
despesas dispoe que o orgamento deve

ser realizado com um limite mdximo

Os nimeros preliminares
indicam que o governo
deve entregar um déficit de
aproximadamente 0,4% do
PIB, promovendo um ajuste
de 2 pontos percentuais do

PIB em apenas um ano

para despesa primdria corresponden-
te a 70% do crescimento real das
receitas primdrias e limitado ao piso
de 0,6% e teto de 2,5%.° Uma ob-
servagdo importante é que essa regra
se dd na autorizacio do orcamento,
trazendo mais previsibilidade sobre o
cumprimento da regra de limitagio
do gasto. No caso da regra anterior, a
verificagio do cumprimento da regra
se dava na fase do pagamento e nao
na autorizagio, 0 que aumentava o
risco e incertezas em relagio ao des-
cumprimento da mesma.

Para 2024, a aplicagdo da regra do
regime fiscal sustentdvel para as des-
pesas primdrias da Unido resultou em
um limite de R$ 2.105,24 bilhoes, de
modo que o gasto efetivo deve obser-
var no mdximo este valor. Para 2025,
o limite do gasto serd de R$ 2.248,99
bilhées, o que representa um aumen-
to nominal de 6,8% em relacio ao
limite de 2024.

A limitacio das despesas traz pre-

visibilidade para a evolugao do agre-
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gado das despesas primdrias. O desa-
fio que reside, é para a composigio
futura dessas despesas, uma vez que
hd uma série de gastos obrigatdrios
que poderio crescer a taxas maiores
que o limite de crescimento real ma-
ximo de 2,5%. Essa dinAmica, se re-
corrente, poderd em algum momento
gerar uma reducdo gradual nos outros
gastos para garantir o cumprimento
da regra como um todo.’

Mas para além das medidas de
limitagdo das despesas primdrias, o
Regime Fiscal Sustentdvel também
retomou o protagonismo do sistema
de metas para o resultado primdrio ao
vinculd-lo a uma trajetdria sustentd-
vel para a divida pablica. Na pritica,
o primdrio s6 pode assumir valores
que garantem uma trajetéria de esta-
bilidade da relagao divida/PIB.

Na regra anterior foi um pouco di-
ferente. Em 2016, a meta para o défi-
cit primdrio da Unido foi de R$ 170,5
bilhées, e o resultado realizado foi de
R$ 159,5 bilhoes. Em 2017, a meta
inicial previa um déficit de R$ 139
bilhées, mas foi revisada para R$ 159
bilhées. No primeiro ano completo de
vigéncia do teto de gastos, o resulta-
do primdrio foi de R$ 122,9 bilhées,
acompanhado por uma queda real de
1,1% nas despesas primdrias e um au-
mento de 2,4% nas receitas.

Neste ponto o primeiro ano de vi-
géncia do arcabougo se tornou mais
desafiador. Reverter um déficit pri-
mario de 2,4% do PIB tendo como
meta zerar este resultado em apenas
um ano e nio de forma mais gradual
como o observado na regra anterior
exigiu mais medidas que a simples

aplicagio do limite para os gastos.
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Neste sentido, observou-se uma
série de agbes para a recomposicio de
receitas primdrias. A tabela 1 a seguir
sintetiza os principais resultados para
o primeiro ano de vigéncia do arca-
bougo fiscal no que diz respeito ao
primério da Unido.

Os dados da tabela 1 mostram
que o aumento de 0,9 p.p. do PIB
na receita liquida em 2024, em con-
junto com a redugio das despesas
primdrias para 18,7% do PIB (-0,8
p.p.), foi crucial para a melhoria do
resultado primdrio. Essa trajetéria
reafirma o impacto positivo da com-
binagio de medidas de controle de
gastos ¢ medidas de aumento da efi-

ciéncia na arrecadacio.

Disponivel em: https://cutt.ly/ye5Snwv8X.
2Disponivel em: https://cutt.ly/Pe5nwPiV.

3Até a elaboragdo deste artigo ainda ndo havia
sido divulgado o resultado oficial do primario
abaixo da linha pelo Banco Central do Brasil. As es-
timativas foram obtidas por meio de consulta no
Sistema SIGA Brasil, do Senado Federal e por meio
de declaragGes do ministro da Fazenda sobre a es-
timativa preliminar do resultado a ser divulgado.

*A meta de 2023 foi de RS 65,9 bilhdes para o
primario do governo central, com possibilidade
de abatimento da meta no valor de RS 241,3 bi-
IhGes referente a autorizagdo da EC n2 126, de
2022 (PEC da Transigdo), apoio financeiro ao se-
tor cultural (art. 65-A da Lei de Responsabilida-
de Fiscal) e a equalizagdo de passivos relativos
aos precatdrios e sentengas judiciais.

SCorresponde ao limite inferior da meta de
2024 (-0,25% do PIB) no valor de déficit de
RS$ 28.756,2 milhdes e o volume de recursos que
ndo sdo computados para o calculo da meta fis-
cal no valor de RS 36.678,7 milhdes. Este ulti-
mo valor foi estimado pelo governo federal na
avaliagdo de receitas e despesas referente a
novembro de 2024 (avaliagdo extemporanea)
e equivale a soma de Calamidade Publica RS,

Emergéncia Climatica e Acdérdido 1103/2024-
TCU. Disponivel em: https://cutt.ly/Pe5nwBJ8.

5Para uma avaliagdo detalhada da regra e com
simulagdo em cendrios econdmicos distintos,
ver Nota Técnica n? 52 da Institui¢do Fiscal In-
dependente do Senado Federal. Disponivel em:
https://cutt.ly/3e5neasw.

Para garantir a sustentabilidade do arcabougo,
a propria LC n® 200, de 2023 estabeleceu o for-
talecimento de outros instrumentos de gover-
nanga fiscal que possuem o potencial de forta-
lecer o arcabougo como um todo. As medidas
de revisdo periddica de gastos e os quadros de
despesas de médio prazo sdo instrumentos ja
utilizados em outros paises e reconhecidos para
melhor governanga fiscal. Adicionalmente o go-
verno vem sinalizando com medidas de ajuste
fiscal para melhorar o perfil do gasto publico
e garantir a sustentabilidade do arcabougo no
longo prazo. Para detalhes das medidas anun-
ciadas ver: https://cutt.ly/ee5nexZc.
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escreve a cada bimestre.

Tabela 1: Resultado primario da Unidao - 2023 e 2024

es, corrente % do PIB

Receita total 2.353,40

mm
o 324 |

Receita administrada pela RFB 143930 169140 252,1 17,50% 13,2 14,3 1,2
Incentivos fiscais -0,1 0 0,1 - 0 0 0
Arrecadacao liquida para o RGPS 592,7 639,3 46,6 7,90% 54 54 0
Receita administrada por outros 6rgaos 321,5 346,7 252 7,80% 29 29 0

Transferéncias por reparticao de receitas 517,7 14,50% mm
Receitas liquidas

Despesas obrigatorias sem controle do fluxo .664,40 2,70% m

Beneficios previdenciarios 898,9 938,5 396 4.40% 79 -0,3
Pessoal e encargos sociais 363,7 3674 3,7 1,00% 33 3,1 -0,2
Abono salarial e seguro-desemprego 729 80,7 78 10,80% 0,7 0,7 0
Beneficios assistenciais 92,7 1111 18,4 19,90% 0,8 09 0,1
Demais 166,7 25,3 -13,20% -03

m-mnnn
bespesmsaseronsras | w34 [ 1906 | 12 [osow | 17 | ve [ w1

Resutaco primaroscmadatnha | a3 | 4e3 | veaa [a70m | 2 | 0 [ 17 ]
|

mm |24 | 04 | 2

Fontes: Tesouro Nacional e Senado Federal. *Valor estimado pela IFl com base nos dados do SIGA Brasil. **O ajuste metodoldgico corresponde ao dado
realizado de janeiro a novembro.
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