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Anatomia do Regime
Fiscal Sustentavel

O Regime Fiscal Sustentdvel (RES),
implementado pela Lei Complemen-
tar n° 200, de 2023, surge como
uma resposta as necessidades de es-
tabilizagdo fiscal do Brasil. Em um
contexto de elevado endividamento
e restri¢oes fiscais, o arcabouco busca
alinhar as metas de resultado prim4-
rio 4 trajetdria sustentdvel da divida
publica, enquanto preserva incenti-
vos para investimentos e estabelece
mecanismos automdticos para conter
desequilibrios orgamentarios.

O principal pilar do Regime Fis-
cal Sustentdvel é a vinculagio do
crescimento das despesas primdrias
ao comportamento das receitas,” li-
mitando o crescimento das primei-
ras a um intervalo entre 0,6% (piso)
e 2,5% (teto) em termos reais. Essa
estratégia visa evitar desequilibrios
estruturais enquanto oferece flexi-
bilidade para ajustes conjunturais.
Além disso, o regime estabelece que
o governo deve fixar metas de resul-
tado primdrio que permitem estabi-
lizar a divida puablica em relagao ao
PIB em um horizonte de 10 anos,’

com o objetivo de gerar mais previ-

sibilidade para investidores e agentes
econdmicos. Tais metas sio comple-
mentadas por intervalos de tolern-
cia de 0,25 ponto percentual do
PIB,* o que reduz a necessidade de
ajustes abruptos e garante maior es-
tabilidade e flexibilidade fiscal.

Este ano marca o inicio da plena
vigéncia da regra fiscal. O gover-
no estabeleceu uma meta ambiciosa
de zerar o déficit fiscal e promover
melhorias continuas e graduais nos
proximos anos, visando alcancar a es-
tabilizacio do crescimento da divida
publica em relagao ao PIB. No entan-
to, para reduzir o déficit de 2,4% do
PIB (ou R$ 264,5 bilhoes, em 2023)
para 0,25% do PIB (R$ 28,8 bilhoes)
— limite inferior da meta — ou mesmo
atingir o centro da meta de 0%, serd
indispensdvel a recomposicio das re-
ceitas primdrias para o ano.

Assim, a questio central recai
sobre as receitas, uma vez que a
dinimica de crescimento e, con-
sequentemente, o nivel das despe-
sas jd estdo definidos pela regra do
arcabougo fiscal. Em uma anilise

histérica do comportamento das



receitas primdrias, observa-se que
a década passada e o inicio desta
foram marcados por um cendrio de
instabilidade no crescimento dessas
receitas. Jd durante os anos 2000, o
crescimento foi mais elevado e tam-
bém mais estdvel — gréfico 1.

Se o comportamento futuro das
receitas seguir a média observada
nos anos 2000, o superdvit primdrio
gerado pela aplicagio da regra do ar-
cabougo mais do que compensaria o
necessdrio para estabilizar a relagao
divida/PIB.> Nesse cendrio, haveria
reduc¢io do endividamento pela sim-
ples aplicagio da regra mencionada.

No entanto, caso o comportamen-
to das receitas acompanhe a dindmica
observada nos anos 2010, o superdvit
primdrio médio até seria suficiente
para estabilizar a relagio divida/PIB
no horizonte relevante, mas, no curto
prazo, a realizacdo do superdvit pri-
midrio ficaria aquém do necessdrio
para o alcance das metas definidas
nas leis de diretrizes orcamentdrias.

Esse ponto reforga a importancia do

Como forma de viabilizar
o cumprimento da meta
fiscal de 2024, uma série

de medidas fiscais foi
implementada com o
objetivo de recompor as

receitas publicas

desempenho das receitas primdrias
para o sucesso do arcabougo fiscal.
Diante dos desafios impostos e
como forma de viabilizar o cumpri-
mento da meta fiscal de 2024, uma
série de medidas fiscais foi imple-
mentada com o objetivo de recom-
por as receitas publicas. O gréfico
2 mostra a taxa de crescimento real

das receitas utilizadas para o cdlculo
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do limite de crescimento das despe-
sas primdrias. Observe-se que a taxa
média de crescimento real das receitas
passou de -0,3% e, atualmente, situa-
se em torno de 7,82%. Essa melhoria
contribuiu para a redugao do déficit
primdrio em 2024, quando compa-
rado a 2023, e, consequentemente,
para o alcance da meta fiscal.

A dinimica das receitas garante a
sustentabilidade macroeconémica do
arcabougo fiscal, mas, para assegurar
a aplicabilidade da regra sem preju-
dicar a execucio do orcamento, é ne-
cessdrio trazer o comportamento de-
talhado das despesas ao centro desse
debate. E precisamente neste ponto
que surge a discussio sobre a neces-
sidade de ajustes fiscais pelo lado das
despesas. Tornar o arcabougo fiscal
sustentdvel passa, necessariamente,
por melhorias na qualidade e na alo-
cagao dos recursos publicos.

Para compreender melhor essa
dinimica, basta comparar a taxa de
crescimento real de algumas rubricas

de despesas primdrias com a taxa de

Grafico 1: Taxa de crescimento real das receitas primarias sujeitas a regra - 1999-2022
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crescimento real do limite de des-
pesas para os anos de 2024 e 2025.
Nota-se que um percentual signifi-
cativo das despesas primdrias cresce
a uma taxa superior a permitida pelo
novo arcabou¢o fiscal, enquanto
apenas uma parcela limitada apre-
senta crescimento igual ou inferior
ao limite previsto.

Se um conjunto de despesas cresce
sistematicamente acima do limite es-
tipulado para o crescimento agregado
das despesas primdrias, isso implica
que, para cumprir o arcabougo, serd
necessdrio reduzir outras despesas de
forma a compensar o crescimento
dessas rubricas especificas.

Nesse contexto, o perfil do cresci-
mento das despesas primdrias levanta
preocupacoes importantes. Um dos
principais desafios estd relacionado
a dinAmica das despesas obrigatdrias,
cujo crescimento em ritmo superior
a0 limite imposto pelo regime fiscal

tem pressionado as despesas discri-

O Regime Fiscal
Sustentavel representa
um avango significativo
na gestao fiscal brasileira,
mas enfrenta desafios
consideraveis para sua

implementacao plena

ciondrias. Estas, essenciais para in-
vestimentos e politicas publicas de
curto prazo, tém perdido espago no
orcamento federal. Em 2024, a par-
ticipagdo das despesas discriciondrias
no orgamento da Unifo permanece
abaixo dos niveis observados antes da

pandemia de covid-19, evidenciando

uma rigidez fiscal crescente. Essa rigi-
dez dificulta a realocacio de recursos
e reduz a capacidade do governo de
responder a choques econdmicos e
demandas sociais.

A compensacio de despesas nao
obrigatérias, que funcionam como
varidvel de ajuste para o arcabougo
fiscal, se realizada de forma sistemd-
tica, pode comprometer o funciona-
mento de politicas publicas impor-
tantes. Nesse sentido, ¢ fundamental
pensar em solugdes que promovam
a economicidade e a qualidade do
gasto publico, evitando desperdicios
e assegurando a sustentabilidade do
arcabougo fiscal por meio de uma
melhor alocac¢io dos recursos.

No entanto, o desafio se torna
ainda maior devido ao elevado grau
de rigidez fiscal. Estudo da Secreta-
ria do Tesouro Nacional revela que,
dentro das despesas discriciondrias,
existe um volume expressivo de des-

pesas rigidas. Essa rigidez pressiona

Grafico 2: Variacao % real da receita primaria liquida ajustada - média mével em 12 meses
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ainda mais as despesas discriciond-
rias nao rigidas, como demonstrado
no grafico 3.

Em conclusio, o Regime Fiscal
Sustentdvel representa um avango
significativo na gestdo fiscal brasilei-
ra, mas enfrenta desafios considera-
veis para sua implementagio plena.
A trajetéria de médio prazo depen-
derd de um equilibrio delicado entre
medidas que garantam a sustentabi-
lidade macro do arcabougo, como o
aumento no dinamismo das receitas
primdrias, e reformas estruturais que
permitam maior eficiéncia e qualida-
de na alocacio dos recursos publicos.
Somente por meio de uma aborda-
gem integrada serd possivel atingir a
sustentabilidade fiscal, promover o
crescimento econdmico e atender as

demandas sociais do pais.

Lei Complementar n° 200, de 30 de agosto de
2023. Disponivel em: https://www.planalto.gov.
br/ccivil_03/leis/lcp/Icp200.htm.

2A regra estabelece que as despesas podem
crescer a uma taxa equivalente a 70% do cres-
cimento real das receitas. Contudo, em caso de
descumprimento da meta de resultado prima-
rio em um determinado ano, esse percentual é
reduzido para 50%.

3De acordo com o § 22 do Art. 12 da LC 200, de
2023, “A politica fiscal da Unido deve ser con-
duzida de modo a manter a divida publica em
niveis sustentaveis, prevenindo riscos e pro-
movendo medidas de ajuste fiscal em caso de
desvios, garantindo a solvéncia e a sustentabili-
dade intertemporal das contas publicas”.

40 RFS também prevé regras especificas para
0s casos em que o resultado primario fique
fora dos intervalos de tolerancia. Caso o pri-
mario realizado seja menor que o limite infe-
rior da meta, alguns gatilhos sdo acionados e
caso o primdrio fique acima do limite supe-
rior, hd um bonus limitado para investimen-
tos publicos.

Eu e Alexandre Andrade da Instituigdo Fiscal
Independente escrevemos uma nota técnica
com detalhe do desenho do RFS e estimativas
da sua sustentabilidade. Ver: Pinto, Vilma e
Andrade, Alexandre. Novo arcabougo fiscal:
Andlise do texto substitutivo ao PLP 93,
de 2023. Nota Técnica n° 52, jun. 2023, IFI.
Disponivel em: https://www2.senado.leg.
br/bdsf/bitstream/handle/id/611070/NT52_
Arcabouco_fiscal.pdf
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escreve a cada bimestre.

Grafico 3: Evolucao das despesas discricionarias a luz do
regime fiscal sustentavel - % do PIB
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