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RESUMO

Desde 2013, o Brasil enfrenta déficits fiscais persistentes, culminando em 2024
com uma crise de credibilidade fiscal ndo antes vista desde o Plano Real. Essa situagao
reflete ndo apenas o descontrole das contas publicas, mas também a rigidez or¢gamentéria
estrutural, marcada por vinculagdes excessivas de receitas e despesas e pelo crescimento
continuo dos gastos obrigatorios. Este trabalho examina os impactos dessa rigidez sobre a
capacidade do Estado de gerir seus recursos de forma eficiente e adaptavel as demandas

econdmicas e sociais.

A andlise aborda os desafios enfrentados para alcangar o equilibrio fiscal, com
destaque para a necessidade de reformas estruturais. Entre elas, ressaltam-se a reforma
administrativa, a reforma previdenciaria e a revisao das regras de vinculagao orgamentaria

como pilares para a modernizagdo da gestao publica e a sustentabilidade de longo prazo.

Ao explorar alternativas para mitigar os entraves fiscais, o estudo busca contribuir
para o debate sobre solugdes vidveis que combinem eficiéncia econdmica,
responsabilidade social e sustentabilidade financeira, fundamentais para restaurar a

confianga nas finangas publicas do Brasil.

Palavras-chave: Crise Fiscal. Or¢amento Publico. Reformas Fiscais. Divida

Publica.



ABSTRACT

Since 2013, Brazil has been facing persistent fiscal deficits, culminating in 2024
with an unprecedented fiscal credibility crisis. This situation reflects not only the
mismanagement of public finances but also structural budget rigidity, characterized by
excessive revenue and expenditure earmarking and the continuous growth of mandatory
spending. This study examines the impacts of this rigidity on the State's ability to manage

its resources efficiently and adapt to economic and social demands.

The analysis addresses the challenges of achieving fiscal balance, emphasizing the
need for structural reforms. These include administrative reform, pension reform, and the
revision of budget earmarking rules as key pillars for modernizing public management and
ensuring long-term sustainability. Additionally, the study proposes the consideration of a

non-individual state capitalization regime to address fiscal pressures in the pension system.

By exploring alternatives to mitigate fiscal constraints, the study aims to contribute
to the debate on viable solutions that combine economic efficiency, social responsibility,
and financial sustainability, which are fundamental for restoring confidence in Brazil's

public finances.

Keywords: Fiscal Crisis. Pension Reform. Administrative Reform. Public Debt.
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1. INTRODUCAO

Desde 2013, o Brasil enfrenta uma crise fiscal marcada por déficits publicos
persistentes e pela dificuldade de implementar medidas estruturais capazes de garantir a
sustentabilidade das finangas publicas. Embora a Constituicdo Federal de 1988 tenha
instituido a chamada “regra de ouro”, que proibe o endividamento para custear despesas
correntes, ndo foram estabelecidas restricdes explicitas para o crescimento da divida federal,
responsavel pela maior parcela da divida publica consolidada (Salomdo Neto, 2020). Essa
lacuna normativa foi compensada em parte por regras auxiliares, cuja eficacia, entretanto,
mostrou-se limitada diante da expansdao continua dos gastos obrigatorios e da discrepancia
entre crescimento econdmico e aumento das despesas. Entre 1991 e 2022, o gasto primario
cresceu em média 4% ao ano, enquanto o PIB avangou apenas 2,3%, evidenciando um

desequilibrio estrutural das contas publicas.

Esse quadro afetou de forma direta a confianca dos agentes econdmicos, reduziu o
investimento privado e elevou a rela¢ao divida/PIB, que deve alcangar 81,4% em 2025 (IFI,
2024). A literatura internacional, como destacam Reinhart e Rogoff (2010; 2011), alerta que
niveis elevados de endividamento publico podem restringir o crescimento econdmico,
ampliando os riscos de instabilidade fiscal. No Brasil, esse processo comprometeu a
credibilidade da politica econdmica e agravou a percep¢ao de incerteza em relagdo ao futuro

das contas publicas.

No campo das despesas, a expansdao das chamadas despesas obrigatorias resultou em
um fendmeno recorrente: a compressao dos gastos discricionarios, que passaram a representar
menos de 10% do or¢amento nos ultimos anos (Or¢amento Cidaddo, 2024). O presente
trabalho utilizard os termos rigidez fiscal ou problema fiscal como sindnimos de compressao
das despesas discricionarias ¢ da consequente baixa margem de manobra fiscal. Tal rigidez
prejudica a formulagdo de politicas publicas adaptaveis, reduzindo a flexibilidade
orcamentaria e ampliando a desconfianga dos agentes quanto a trajetéria da politica fiscal.
Esse cenario se agrava com a retomada do debate sobre dominancia fiscal, em que a politica
monetdria corre o risco de perder eficacia diante da incapacidade do governo de controlar o
crescimento da divida e do déficit nominal (Sargent; Wallace, 1981). Em 2024, esse debate

ressurgiu no Brasil com for¢a, a medida que os investidores passaram a questionar a
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capacidade do Banco Central de manter o controle inflacionario em um ambiente de politica

fiscal expansionista e prémios de risco elevados (Reuters, 2024).

A trajetéria da divida publica brasileira ilustra a gravidade do problema. Em 2013, a
divida correspondia a 63% do PIB. Nos anos seguintes, o crescimento das despesas e os
efeitos da pandemia de COVID-19 levaram esse indice a 87,7% do PIB. Ainda que tenha
recuado para 71,7% ao final do governo Bolsonaro em fungdo de receitas extraordinarias e
venda de ativos, as proje¢des indicam nova alta, alcangando 81,4% do PIB em 2025 (IFI,
2024). Esse aumento estd relacionado a retomada de uma politica fiscal expansionista no
governo Lula III, centrada em programas sociais e investimentos, mas sem medidas

estruturais suficientes para conter o avango das despesas obrigatorias.

Entre os componentes dessa rigidez, a previdéncia social ocupa posicao central. Os
gastos previdenciarios passaram de 3,4% do PIB em 1991 para 8,1% em 2016, crescendo em
média 5,3% ao ano, ritmo muito superior ao crescimento do PIB no mesmo periodo
(Giambiagi; Tafner, 2024). Mesmo com a reforma previdenciaria de 2019, que representou
um passo significativo, as despesas com o INSS continuaram elevadas, correspondendo a
cerca de 8% do PIB em 2022, o que demonstra que o problema permanece sem solugdo

definitiva.

Outro fator relevante diz respeito as despesas com pessoal. Apesar de sua participacao
relativa no PIB ter caido de 5,1% em 1994 para 3,7% em 2022, esse componente ainda figura
entre os principais gargalos da rigidez fiscal, especialmente diante das pressdes corporativas e
da dificuldade em implementar uma reforma administrativa ampla. Como argumenta Bacha
(2017), reformas dessa natureza, associadas a criacdo de espago fiscal para investimentos em
infraestrutura, sdo essenciais para reduzir o chamado ‘“custo Brasil” e aumentar a
competitividade econdmica. Sem tais reformas, o pais permanece preso a um quadro de baixa

flexibilidade or¢amentaria e de forte limitagao de politicas de crescimento.

Esse processo de compressdao dos gastos discricionarios também foi detalhado por
Oliveira, Nobrega e Maia (2022), que demonstram como a queda da participagdo dessas
despesas de 25% do or¢amento em 2000 para menos de 10% em 2024 reduziu drasticamente a

capacidade do governo de implementar politicas anticiclicas ou de priorizar investimentos
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estratégicos. Essa tendéncia reforca a rigidez fiscal e amplia a vulnerabilidade da economia

brasileira diante de choques internos e externos.

Em sintese, a literatura aponta que os desafios fiscais enfrentados pelo Brasil sdo de
carater estrutural e ndo meramente conjuntural. A rigidez fiscal, expressa pelo peso crescente
das despesas obrigatodrias, pelo déficit de reformas amplas e pela baixa margem de manobra
para politicas publicas, compromete a sustentabilidade das financas do Estado ¢ mina a

confianga de investidores e da sociedade.

Diante disso, o presente trabalho tem como objetivo analisar as bases estruturais da
crise fiscal brasileira, com especial atengdo a trés dimensdes centrais: (i) a previdéncia social,
no contexto de sua pressao crescente sobre os gastos publicos; (i1) as despesas com pessoal,
que ainda representam um dos gargalos mais relevantes da administragdo publica; e (iii) a
rigidez orgamentaria, que limita a capacidade de planejamento e coloca em xeque o

crescimento sustentavel da economia brasileira.

2. METODOLOGIA

A presente pesquisa adota uma abordagem qualitativa, com carater descritivo e
exploratorio, voltada a compreensdao dos fatores que sustentam a crise fiscal e a rigidez
orgamentaria no Brasil. Para tanto, a metodologia empregada baseia-se na analise de dados
secundarios, combinada com uma revisao bibliografica ampla. O uso de dados secundarios
permite observar padrdes e tendéncias de médio e longo prazo nas finangas publicas
brasileiras, bem como examinar os impactos das politicas fiscais adotadas ao longo das

ultimas décadas.

A revisdo de literatura incluiu artigos académicos, livros especializados, relatorios
técnicos e documentos governamentais, que abordam temas como sustentabilidade da
divida publica, crescimento das despesas obrigatdrias, reformas estruturais ¢ domindncia
fiscal. As fontes foram levantadas por meio de pesquisas no Google Académico, no
diretorio de artigos da CAPES e em livros fisicos de referéncia, especialmente os de
autores como Giambiagi e Bacha. Entre as principais referéncias, destacam-se também
publica¢des do Banco Mundial, do Instituto Brasileiro de Geografia e Estatistica (IBGE),
da Secretaria do Tesouro Nacional, da Instituicdo Fiscal Independente (IFI), além de

estudos de Reinhart, Rogoff e outros especialistas renomados na area fiscal e econdmica.
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A andlise foi estruturada em torno da identificagdo dos principais elementos que
compdem a rigidez or¢amentdria brasileira, com destaque para os gastos previdenciarios, o
funcionalismo publico e os mecanismos de vinculagdo de receitas. A partir do
levantamento e interpretacdo dos dados disponiveis, buscou-se discutir criticamente os
entraves que limitam a capacidade do Estado de planejar suas finangas de forma eficiente e
flexivel. Além disso, foram exploradas possiveis solugdes para o problema fiscal, com
énfase em propostas de reformas administrativas e previdencidrias, incluindo a discussao
sobre a ado¢do de novos modelos previdénciarios, a fim de mitigar o risco fiscal associado

ao déficit publico nas aposentadorias.

Essa combinagdo entre dados empiricos e referéncias tedricas contribui para a
elaboragao de um diagnostico fundamentado, capaz de sustentar recomendagdes que unam
responsabilidade fiscal, crescimento econdomico ¢ o desenvolvimento sustentavel. Dessa
forma, a metodologia adotada assegura a consisténcia analitica do estudo e sua relevancia

para o debate publico sobre a sustentabilidade das finangas brasileiras.

3. RIGIDEZ ORCAMENTARIA

A rigidez or¢amentéria pode ser definida como a situagdo em que a maior parte das
receitas publicas estd previamente comprometida com despesas obrigatdrias, restando ao
governo apenas uma pequena fracao de recursos livres para decidir sobre novos gastos ou
investimentos. Em outras palavras, significa que o orgamento possui baixa flexibilidade,
pois suas prioridades ja estdo determinadas por vinculagdes legais, constitucionais ou
contratuais. Esse fendmeno reduz a autonomia do gestor publico, limita a capacidade de
adaptagdo da politica fiscal a diferentes conjunturas econémicas e restringe a possibilidade
de implementar politicas publicas estratégicas voltadas para o desenvolvimento. Neste
trabalho, tanto o termo “rigidez fiscal” quanto “rigidez orgamentaria” serado utilizados

como sindnimos para designar a baixa flexibilidade do or¢gamento publico. (Bacha, 2017)

Nesse sentido, ¢ necessario afirmar de antemao que o problema fiscal no Brasil tem
suas raizes em um quadro or¢amentario engessado, fruto da crescente dependéncia de
despesas obrigatorias, como previdéncia, salarios do funcionalismo publico e gastos
constitucionais com saude e educagdo. Esse conjunto de despesas consome atualmente
mais de 90% das receitas tributarias, reduzindo drasticamente o espago para as despesas

discricionarias. Estas, por sua vez, sdo fundamentais para investimentos em infraestrutura,
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manutencdo da maquina publica e a implementagdo de politicas sociais e econdmicas
estratégicas. A redu¢do desse espaco discricionario ndo apenas restringe a capacidade de
gestao do governo, mas também evidencia a vulnerabilidade fiscal do pais em tempos de

crise.

O impacto desse desequilibrio pode ser observado no Gréfico 1, que mostra como o
planejamento das despesas discricionarias atingiram, antes da aprovagdo do Or¢amento de
2024, um patamar inferior a 5% do orgamento total — uma marca histdrica que reflete a
severa limitagdo fiscal do pais. O leve aumento para 8% no orcamento de 2024 ndo indica
uma reversdo dessa rigidez estrutural, mas sim a ampliagdo de repasses da Unido para
programas de Assisténcia Social, como o Bolsa Familia. Esses programas, ainda que
indispensaveis para mitigar desigualdades sociais, ndo alteram a esséncia da rigidez fiscal,

ja que estdo ancorados em um sistema or¢amentario que permanece inflexivel.

GRAFICO 1
Evoluc¢do do Planejamento Orcamentério Anual
@ Gastos Obrigatorios %Org Gastos Discricionarios %0r¢
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Fonte: Elaboracdo Prépria com base no Or¢amento Cidaddo 2017 ao 2024

Essa discrepancia também se reflete no realizado das despesas discricionarias em
relagdo ao PIB, evidenciando outra face desse problema estrutural. Como mostrado no
Grafico 2, as despesas discricionarias passaram de 2,6% do PIB em 2010 para apenas 1,5%
em 2021. Essa trajetoria evidencia o continuo avango das despesas obrigatorias sobre o
orgamento, comprometendo a capacidade do governo de financiar investimentos estratégicos
ou responder a situacdes emergenciais. Essa baixa manobrabilidade fiscal, como apontam

Camillo de Moraes Bassi (2019) e Fabio Giambiagi (2021), tem como causa principal o
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crescimento desproporcional das despesas obrigatérias, que atualmente representam cerca de

95% das despesas realizadas.'

GRAFICO 2

Despesas discriciondrias (% PIB)

150

2011 2012 2013 2014 018 2006 2017 2018 2019 2020 2021

Fonte: Secretaria do Tesouro Naclonal. Para 2020/2021 projecdo de Glambilagl (2021)

A falta de flexibilidade fiscal também limita a possibilidade de adogao de politicas
contraciclicas, fundamentais para mitigar os efeitos de crises econdmicas € promover a
recupera¢do do crescimento. Conforme analisado por Oliveira, Nobrega e Maia (2022),
quando menos de 5% do or¢amento federal esta disponivel para despesas discriciondrias,
como ocorreu antes do orcamento de 2023, o governo enfrenta dificuldades até mesmo
para cobrir despesas basicas, como contas de energia e d4gua, quanto mais para investir em
infraestrutura ou expandir servigos publicos. Essa limitagdo ¢ ainda mais grave em
cenarios de retracdo econdmica, onde a capacidade de agir do governo ¢é essencial para

estabilizar a economia.

Além disso, a baixa flexibilidade orcamentaria compromete diretamente o
desenvolvimento econdémico ao sufocar os investimentos publicos, que sdo cruciais para
estimular o crescimento e modernizar a infraestrutura do pais. De acordo com Blanchard
(2017), déficits fiscais persistentes, quando combinados com niveis insuficientes de
investimento publico, podem prejudicar a geracao de PIB no longo prazo, impedindo que a
economia alcance novos patamares de produtividade. Essa dindmica coloca o Brasil em
risco de voltar a chamada "armadilha da renda média", descrita por Bacha (2017), na qual
0 pais ndo consegue transitar de uma economia de renda média para uma economia de
renda alta devido a falta de crescimento sustentado. Sem investimentos consistentes,
setores como educagdo, infraestrutura e inovagdo ficam estagnados, reduzindo a

competitividade econdomica e limitando as oportunidades para um crescimento mais

'O Griéfico 1 apresenta os dados referentes ao orgamento aprovado, enquanto o Grafico 2 mostra os valores
realizados, considerando a proporcdo das despesas obrigatorias e discricionarias em relagdo ao PIB.
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robusto.

O cendrio brasileiro, portanto, reflete um problema estrutural de dificil resolugdo. A
predominancia das despesas obrigatdrias sobre as discricionarias ndo ¢ apenas uma questao
de alocacdo de recursos, mas um sintoma de um sistema fiscal que carece de reformas
profundas. Sem intervengdes significativas, como ajustes nas despesas previdenciarias,
reavaliagdo dos gastos com pessoal e maior flexibilizacdo das regras fiscais, o Brasil
continuard enfrentando barreiras a gestdo de suas finangas publicas. Essa rigidez, além de
limitar o dinamismo or¢camentario, compromete a capacidade do governo de atender as

demandas urgentes da sociedade e de promover a sustentabilidade fiscal no longo prazo.

3.1 Rigidez Or¢camentaria e Ineficiéncia nos Gastos Publicos no Brasil

A rigidez or¢amentaria no Brasil ndo é apenas uma questdo estrutural vinculada as
despesas obrigatdrias, mas também decorre de mecanismos especificos, como os gastos
minimos obrigatorios em 4areas como saude e educagdo. Segundo o World Bank Group
(2017), antes da implementagdo do novo regime fiscal pela Emenda Constitucional
95/2016, esses gastos eram estabelecidos como percentuais fixos das receitas tributarias.
Essa metodologia, embora buscasse assegurar recursos minimos para areas essenciais,
gerou um crescimento estrutural e pro-ciclico dessas despesas, sem levar em conta as reais
necessidades da populagdo, como o nimero de estudantes nas escolas publicas ou a
demanda especifica por servigos de saude. A partir do novo regime fiscal, essas despesas
passaram a ser ajustadas exclusivamente pela inflagdo, em conformidade com o teto geral

de gastos, mas a rigidez permanece elevada.

Outro aspecto destacado pelo Banco Mundial (2017) é a fragmentagcdo entre
programas, niveis de governo e fontes de financiamento, o que gera sobreposicdo de
fungdes e reduz a eficiéncia do gasto publico. A auséncia de coordenagdo entre diferentes
esferas governamentais e fontes de financiamento or¢camentarias € ndo orgcamentarias
dificulta o monitoramento e a avaliagdo de politicas publicas, resultando em desperdicio de
recursos e ineficdcia na execucdo dos programas. Por exemplo, a fragmentacdo nas areas
de saude e educagdo prejudica o alinhamento entre despesas realizadas e os objetivos das

politicas, limitando o impacto dos recursos aplicados.

Além disso, o relatorio do Banco Mundial afimar que a interagdo entre as politicas

fiscais federais e subnacionais agrava os problemas de rigidez or¢amentaria. Regras
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federais, como o piso salarial dos professores, exemplificam como decisdes centrais podem
impor pressdes financeiras sobre estados € municipios sem que 0s recursos necessarios
sejam disponibilizados pelo governo federal. Essa dindmica aumenta os riscos de
insolvéncia dos entes subnacionais. Quando estados se tornam inadimplentes em suas
obrigagdes ou demandam perddes de dividas, acabam gerando passivos contingentes para o

governo federal, elevando ainda mais a vulnerabilidade fiscal do pais.

Portanto, a rigidez fiscal e a ineficiéncia no gasto publico no Brasil refletem uma
combinagdo de exigéncias de gastos minimos obrigatorios, fragmentacdo na gestdo de
recursos e interdependéncia fiscal entre os niveis de governo. Essas caracteristicas,
somadas a baixa flexibilidade or¢amentaria, comprometem a capacidade do pais de
direcionar recursos de forma eficiente, implementar reformas estruturais e fomentar o
desenvolvimento sustentavel. Superar essas barreiras requer uma revisao profunda dos
mecanismos de vinculagdo orcamentdria € uma coordenacdo mais eficiente entre os

diferentes entes federativos.

3.2 Rigidez Orcamentdria, o Baixo Crescimento Econdémico e 0 Comprometimento com
os Investimentos Piblicos

O baixo crescimento econdmico do Brasil nos ultimos anos estd intrinsecamente
ligado a auséncia de espago fiscal para investimentos, advindo do decaimento da
participag¢do discricionaria no or¢amento da Unido, como evidenciado no Grafico 3. O
corte expressivo das despesas, especialmente as destinadas a investimentos, compromete a

capacidade do governo de sustentar o crescimento de longo prazo.

GRAFICO 3

Despesas discricionarias, exceto salde e
18 educacao (% PIB)
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Fonte: Secretaria do Tesouro Nacional. Para 2020/2021 projegdo de Giambiagi (2021)

Esse cenario, tem se agravado em uma economia onde o consumo do governo (C?)
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tem predominado sobre o investimento publico (I ¢), conforme exposto na equagao:

G=B*G + A*G
Go=p*G
Gi=A*G
G=G+G¢ (1)

Onde G ¢ o Gasto total, G° e G¢ representam os gastos obrigatérios e discriciondrios
respectivamente, enquanto 3 e A, sdo coeficientes em fragdo do gasto total, de tal sorte que
A+ B=1. Nesse sentido, como ja avaliado neste estudo, o B do Gasto Obrigatério no Brasil
tem se aproximado de 1, ao passo que mais de 90% do orgamento estd comprometido e

obrigado pela Constitui¢ao Federal.

Dessa forma, quando f—1 fica evidente a rigidez fiscal e a priorizacdo do consumo
em detrimento do investimento. Este cenario limita diretamente a geracdo de PIB de longo
prazo (gY) e restringe as possibilidades de melhorar a infraestrutura e aumentar a
competitividade econdmica. Economias que direcionam uma maior propor¢do de seus
gastos publicos para investimentos tendem a alcangar taxas de crescimento mais elevadas
no longo prazo. Por outro lado, quando a maior parte dos recursos ¢ destinada ao consumo
governamental, o impacto positivo dos gastos publicos no crescimento sustentdvel ¢

significativamente reduzido. (BLANCHARD, 2017)

Embora os gastos do governo contribuam para o crescimento no curto prazo, ¢
amplamente aceito que investimentos publicos em infraestrutura, inovag¢do e educagdo
possuem um impacto mais duradouro na expansao do PIB. No caso brasileiro, a expressiva
reducdo de I¢ nos ultimos anos, como demonstrado no gréafico, expde a rigidez fiscal do
or¢amento e evidencia a falta de espago para agdes estratégicas. Isso € especialmente
problematico em uma economia onde os gastos obrigatorios consomem mais de 90% das

receitas, restringindo severamente a capacidade de redirecionamento para investimentos

produtivos.

Ademais, a estabilizacdo fiscal ¢ necessaria, mas nao suficiente para resolver o
problema. Como apontado pelo Banco Mundial (2017), o Brasil precisa ndo apenas
estabilizar sua divida, mas criar espaco fiscal adicional para recuperar sua capacidade de
investimento publico. O gasto publico no pais, além de ser maior do que sua capacidade
financeira permite, tem contribuido pouco para apoiar o crescimento. A queda no

investimento publico compromete o desenvolvimento de infraestrutura essencial e limita o
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potencial de crescimento econdmico de longo prazo.

Naturalmente, um maior crescimento economico e taxas de juros reais mais baixas
poderiam contribuir para uma estabilizacdo mais rapida da divida publica. Tal cenario
criaria o tdo necessario espaco fiscal para que o governo federal voltasse a investir em
areas estratégicas, apoiando um crescimento mais robusto e sustentavel no futuro. No
entanto, sem reformas fiscais estruturais que diminuam a rigidez do orgamento, o Brasil

continuara preso a um ciclo de baixo crescimento e reduzida capacidade de investimento.

4. APREVIDENCIA E SUA RELACAO COM OS PROBLEMAS FISCAIS NO
BRASIL

A Previdéncia Social desempenha um papel central no sistema de proteg¢do social
brasileiro, assegurando renda para milhdes de trabalhadores aposentados e suas familias.
Entretanto, nas ultimas décadas, o pais tem enfrentado desafios significativos para manter a
sustentabilidade desse modelo, particularmente no que diz respeito ao equilibrio fiscal. O
envelhecimento acelerado da populagdo, combinado com a redugdo na base de
contribuintes ativos, tem intensificado a pressdo sobre o sistema, exigindo debates
aprofundados sobre a implementacdo de reformas estruturais que garantam sua viabilidade

econdmica e social.

Além disso, observa-se um problema de natureza distributiva na Previdéncia Social,
uma vez que os beneficios ndo sdo distribuidos de maneira uniforme entre os diferentes
segmentos da populagdo. Esse tema sera explorado ao longo deste trabalho, com foco nas
desigualdades intrinsecas do sistema e nos impactos dessas disparidades para o equilibrio
fiscal e social. Nesse contexto, a Previdéncia Social ndo apenas desempenha um papel
fundamental na composi¢ao da renda familiar, especialmente entre os idosos, mas também
se apresenta como um dos maiores componentes do orgamento publico. O aumento
continuo das despesas obrigatdrias com aposentadorias e pensdes, em detrimento de
investimentos em areas estratégicas como saude e educacao, evidencia a rigidez fiscal que

compromete a capacidade do Estado de alocar recursos de maneira eficiente.

Dessa forma, ¢ imprescindivel analisar o impacto das mudancas demograficas e das
disparidades distributivas no sistema previdenciario brasileiro sob a otica fiscal,

considerando que sua sustentabilidade depende diretamente da capacidade de equilibrar
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receitas e despesas em um cendrio de transformagdes estruturais. A seguir, serdo discutidas
as implicacdes do envelhecimento populacional e as possiveis reformas necessarias para

assegurar a solvéncia e funcionalidade do sistema no longo prazo.

4.1 O Envelhecimento Populacional e seu Risco Fiscal

O envelhecimento populacional no Brasil ¢ um fendmeno crescente e de grande
impacto nas politicas publicas, especialmente na area da Previdéncia Social. Dados do
IBGE mostram que a propor¢do de pessoas com 65 anos ou mais aumentou de 3,1% em
1970 para 6,8% em 2010, com proje¢des indicando uma continuidade dessa tendéncia nas
proximas décadas. Segundo Ortiz (2015), esse cenario resulta de dois fatores principais: a
expressiva redug¢do nas taxas de mortalidade infantil e o aumento significativo da
expectativa de vida. Entre 1940 e 2012, a mortalidade infantil caiu de 160 para menos de
20 obitos por mil nascidos vivos, enquanto a expectativa de vida passou de 45,5 anos para

mais de 74 anos.

Conforme ilustrado pelas piramides etarias projetadas pelo IBGE (2013)2, o Brasil
vivencia uma transi¢ao significativa em sua estrutura etaria, com uma redugdo expressiva
na base jovem da populagdo e o consequente alargamento no topo da pirdmide, composto
por idosos. Esse fendmeno impde desafios consideraveis ao sistema previdenciario, uma
vez que a relagdo entre trabalhadores ativos e beneficidrios tende a se reduzir, pressionando
o equilibrio financeiro do regime. O Grafico 3 abaixo exemplifica essa transi¢do
demografica, destacando a evolugdo das piramides etarias ao longo do tempo e suas

implicag¢des no envelhecimento populacional.

2 Fonte: (FLORES, 2015)
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GRAFICO 4

Piramides Etarias
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Além disso, a universalizagdo da seguridade social e o aumento do acesso a
servigos de saude contribuiram para que a populag@o idosa tivesse melhores condi¢des de
vida, com reducao no grau de deficiéncia fisica ou mental (Camarano, 2002). No entanto, o
crescimento continuo da populagdo idosa também aumenta a dependéncia do Estado para a
provisdo de renda, especialmente em familias extensas, onde os idosos sdo responsaveis

por mais de 50% do or¢camento familiar, conforme a PNAD de 1998.

O envelhecimento populacional no Brasil apresenta peculiaridades que o
diferenciam de outros paises, especialmente dos europeus. Enquanto o processo na Europa
ocorreu de forma gradual ao longo de séculos, no Brasil ele se dd& de maneira mais
acelerada, intensificando seus impactos (Brito, 2007). Esse cenario contribui para que os
efeitos dessa mudanca etaria sejam sentidos de forma mais rapida e intensa, com destaque
para o sistema previdenciario. O Grafico 4, apresentado a seguir, evidencia essa situacdo
ao correlacionar a Razao de Dependéncia dos Idosos (RDI) — proporgao entre a populagao
com 65 anos ou mais e a populacio em idade ativa (15 a 64 anos) — com os gastos
previdenciarios em relacdo ao PIB. Apesar de possuir uma RDI relativamente baixa, o
Brasil apresenta despesas previdenciarias equivalentes as de paises com uma RDI alta,
como os europeus. De acordo com Rocha e Caetano (2008), paises com uma estrutura

demografica semelhante a brasileira gastam, em média, 4% do seu PIB com Previdéncia,
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enquanto o Brasil ultrapassa esse patamar, revelando um descompasso entre a demografia e

o or¢camento destinado a seguridade social.

GRAFICO 5

Despesas previdenciarias e razao dependéncia dos idosos, do Brasil em relagao a outros paises
(incluindo os da Europa).
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Fonte: Rocha e Caetano (2008).

Nesse sentido, é possivel concluir que o Brasil, embora apresenta uma Razido de
Dependéncia dos Idosos (RDI) relativamente baixa em 2008, a medida que a populagao
envelhece os efeitos da despesa previdencidria aumentam, exercendo significativa pressao
sobre o or¢amento publico. Contudo, somada as proje¢des de aumento na proporgao de
idosos em relag@o a populagcdo em idade ativa nas proximas décadas, esse cenario agrava
os riscos fiscais ja existentes, ampliando as despesas obrigatérias com Previdéncia e
assisténcia social e reduzindo a capacidade de investimento do Estado. Rocha e Caetano
(2008) afirmam que sem implementagdo de reformas estruturais, o envelhecimento
populacional poderd intensificar a insustentabilidade do sistema previdencidrio, colocando
em risco tanto o equilibrio fiscal quanto a propria capacidade do Brasil de atender as

demandas de uma populagao cada vez mais idosa.

4.2 A Previdéncia em seu Contexto Fiscal

O aumento dos gastos governamentais com beneficios previdencidrios no
Brasil ¢ uma realidade que tem avangado de forma alarmante nas ultimas décadas.
Conforme evidenciado pelo Grafico 5, essas despesas praticamente dobraram sua
participagdo no PIB, saltando de 4,9% em 1997 para 8,1% em 2022 . Esse crescimento
exponencial reflete a combinagdo de fatores como o envelhecimento populacional, a

ampliacdo do acesso aos beneficios e a auséncia de reformas estruturais capazes de conter
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essa trajetoria. O impacto desse cenario ¢ significativo, pois reduz ainda mais a
flexibilidade fiscal do pais, comprometendo a capacidade do governo de investir em areas

estratégicas e atender as demais demandas sociais.

GRAFICO 6

Despesas Federais Primarias

Beneficios Previdencidarios (% do PIB)
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Fonte: Elaboracdo propria com base em dados do Tesouro Nacional

A andlise do aumento das despesas previdenciarias torna-se ainda mais critica ao
considerar o comportamento das receitas do INSS ao longo das ultimas décadas. Conforme
ilustrado no Grafico 6, enquanto as receitas se mantiveram relativamente estdveis em
propor¢do ao PIB, o déficit do sistema seguiu uma trajetéria crescente, atingindo niveis
preocupantes. Essa disparidade reflete ndo apenas o impacto das regras previdenciarias
historicamente permissivas, como a auséncia de idade minima para aposentadoria antes de
2019, mas também a falta de reformas efetivas ao longo dos anos, mesmo apds intensos
debates no final da década de 1990. Em 1999, por exemplo, o governo FHC propds uma
reforma previdenciaria que buscava impor maior equilibrio ao sistema, mas a medida foi
rejeitada no Congresso por apenas um voto, conforme destacado por Giambiagi (2024). A
auséncia dessas mudancgas contribuiu para que o sistema acumulasse déficits significativos,

prejudicando as finangas publicas.
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GRAFICO 7
Receita e Resultado INSS (% PIB)
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Fonte: Elaboracaodo autor combase em dados daSecretaria doTesouro Nacional

Adicionalmente, Giambiagi (2024) destaca que o desempenho da receita
previdenciaria também foi afetado por dois fatores estruturais: a redu¢do do numero de
empregados formais e a crescente transicdo para sistemas privados de previdéncia. O
aumento do desemprego e da informalidade em determinados periodos diminuiu a base de
arrecadagdo do INSS, enquanto a migragdo de trabalhadores para planos de previdéncia
complementar reduziu ainda mais as contribui¢des. Esses fatores, combinados ao aumento
das despesas e a auséncia de reformas estruturais até 2019, agravaram o desequilibrio fiscal
do sistema previdenciario, reforcando a necessidade de mudangas profundas para assegurar

sua sustentabilidade a longo prazo.

Nesse contexto, ¢ importante destacar que, ao longo dos anos, como evidenciado no
Grafico 7, as receitas do INSS permaneceram relativamente estaveis em proporgao ao PIB,
enquanto, como visto no grafico 6, as despesas cresceram de forma significativa,
aprofundando o déficit previdenciario. Esse aumento das despesas reflete ndo apenas as
distorgdes historicas do sistema, mas também uma tendéncia preocupante de agravamento
no futuro. Como discutido no ponto 4.1 deste trabalho, o envelhecimento populacional
devera intensificar ainda mais os gastos previdenciarios, a8 medida que a Razdo de
Dependéncia dos Idosos (RDI) continue a crescer nas proximas décadas. Tafner (2024)
reforca que tal cendrio impde urgéncia de medidas estruturais para evitar que o aumento
projetado das despesas comprometa ainda mais o equilibrio fiscal e a capacidade do pais de

alocar recursos para outras areas essenciais.
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Por fim, ¢ fundamental ressaltar que além do aumento do déficit, o crescimento dos
gastos previdenciarios no Brasil tem superado significativamente o ritmo de expansdo da
economia. Conforme argumenta Giambiagi (2020), entre 1991 e 2021, a taxa média de
crescimento dos gastos com o INSS foi de 5,7% ao ano, enquanto a taxa média de
crescimento econdmico se limitou a apenas 2,2% ao ano. Essa disparidade reflete uma
dindmica preocupante: a medida que os gastos crescem muito além da capacidade de
geragdo de riqueza do pais, a seguranga fiscal torna-se cada vez mais comprometida. Sob a
oOtica da renda, esse desequilibrio representa um desafio estrutural, pois indica que estamos
consumindo uma parcela crescente dos recursos publicos em despesas previdencidrias,
reduzindo a margem para investimentos produtivos e colocando em risco a

sustentabilidade econdmica de longo prazo.

4.3 O Peso do Setor Piublico na Previdéncia

Dando continuidade a analise das disparidades no sistema previdenciario brasileiro,
o impacto fiscal gerado pelo Regime Proprio de Previdéncia Social (RPPS) se destaca
como um fator critico. Enquanto o RGPS enfrenta desafios crescentes devido ao
envelhecimento populacional e a pressdo sobre suas receitas, a previdéncia do setor
publico adiciona outra camada de complexidade, com beneficios significativamente mais
altos e regras menos restritivas. Essa configura¢do ndo apenas amplia os gastos
previdenciarios, mas também refor¢a desigualdades entre os setores publico e privado,
colocando em evidéncia a necessidade de ajustes estruturais para garantir a

sustentabilidade fiscal de longo prazo.

Essa disparidade tem ocorrido de forma sistematica e em volume consideravel,
especialmente no dmbito da previdéncia do funcionalismo publico. Em 2010, por exemplo,
enquanto os 23 milhdes de beneficios pagos pelo Regime Geral de Previdéncia Social
(RGPS) demandaram o equivalente a 1,2% do PIB, os aproximadamente 3,3 milhdes de
beneficios do Regime Proprio de Previdéncia Social (RPPS) consumiram mais de 2% do
PIB, conforme evidenciado por Medeiros ¢ Souza (2014). Essa diferenga reflete, em
grande parte, a inexisténcia de um limite efetivo para o valor dos beneficios no RPPS, ao
contrario do RGPS, que possui um teto fixado por lei. Tal configura¢do intensifica a

desigualdade previdencidria e contribui para a insustentabilidade fiscal do sistema,
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especialmente considerando que os gastos elevados beneficiam wum numero

proporcionalmente pequeno de segurados.

Nesse sentido, a discrepancia entre os regimes previdenciarios do setor publico e
privado evidencia, segundo Zylberstajn (2017), uma extensa desigualdade estrutural. Essa
desigualdade é representada pelos Graficos8 e 9, que demonstram como os servidores
publicos concentram uma fatia desproporcional de beneficios superiores a cinco salarios
minimos em comparagdo aos trabalhadores do setor privado. Enquanto no INSS 99% dos
beneficiarios recebem até cinco salarios minimos, apenas 53% dos servidores publicos
estdo nessa faixa, com 47% concentrando beneficios acima desse patamar (Gréfico 8). Essa
concentragdo ¢ ainda mais evidente nos gastos, onde 79% das despesas do RPPS sdo
destinadas a beneficios superiores a cinco saldrios minimos, contra apenas 2% no RGPS
(Gréfico 9). Esses dados refor¢am o peso fiscal e a desigualdade entre os regimes, tornando

imprescindivel a discussdo sobre a sustentabilidade e equidade do modelo atual.

GRAFICO 8
Beneficidrios Segundo o Valor do Beneficio (Porcentagem) — 2015
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GRAFICO 9

Gasto Segundo o Valor do Beneficio (Porcentagem) - 2015
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Ademais, a inexisténcia de um limite méximo para o valor dos beneficios nos
regimes proprios de previdéncia, que abrangem funcionarios publicos civis, militares e
magistrados, ¢ um dos principais fatores que explicam a disparidade entre os regimes
publico e privado (Medeiros, 2014). Essa configuragdo permitiu, por décadas, que uma
parcela significativa dos recursos fosse destinada a beneficios elevados, muitas vezes
desproporcionais em relacdo a realidade do Regime Geral de Previdéncia Social (RGPS).
Apesar de algumas mudangas importantes terem sido introduzidas em 2019, como a
limita¢do de beneficios para filhas de militares, conforme destaca Giambiagi (2024), essas
medidas ainda ndo foram suficientes para eliminar as desigualdades estruturais. Dessa
forma, Giambiagi (2024) argumenta que o cenario atual continua marcado por uma
concentragdo de gastos com altos beneficios nos regimes proprios, o que reforca o peso
fiscal desses sistemas e a necessidade de medidas mais abrangentes para reduzir a

disparidade e promover maior equidade previdenciaria.

Dessa forma, a analise do sistema de prote¢do social no Brasil revela uma estrutura
fragmentada e ineficiente, marcada por programas sobrepostos que carecem de
coordenacao em relacdo as populacdes-alvo e aos niveis de beneficios. Essa configura¢ao
ndo apenas dificulta a gestdo publica, mas também acentua os problemas distributivos e
limita a eficiéncia dos gastos. De acordo com o Banco Mundial (2017), o unico programa

4

de assisténcia social bem direcionado e eficaz em termos de custo € o Bolsa Familia,
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enquanto os demais programas apresentam deficiéncias significativas na alocagdo dos

recursos.

Nesse contexto, o estudo elaborado pelo Banco Mundial no documento Um Ajuste
Justo: Analise da Eficiéncia e Equidade do Gasto Publico no Brasil (2017), sintetiza a
diversidade de programas de prote¢do social no Brasil, avaliando a generosidade dos
beneficios, a cobertura populacional e o impacto fiscal. A andlise evidencia como os
beneficios previdenciarios vinculados ao servigo publico, especialmente os do RPPS,
apresentam niveis de generosidade muito superiores em relagdo a outros programas,
enquanto politicas como o Bolsa Familia, apesar de amplamente abrangentes, tém um
custo relativamente baixo. Esses dados reforcam a necessidade de reformular o sistema de
protecdo social, promovendo maior equidade e eficiéncia por meio de um sistema

unificado de transferéncia de renda e previdéncia, conforme proposto pelo Banco Mundial.

Esse ponto, como evidenciado anteriormente, ja foi consenso entre estudiosos e
liderangas politicas, inclusive de partidos historicamente mais avessos a reformas
previdenciarias, como o Partido dos Trabalhadores. No inicio dos anos 2000, o partido
comecgou a implementar mudangas no sistema previdenciario, conforme apontam Marques,
Mendes e Ugino (2010). A criacdo de um regime Unico, que eliminasse as desigualdades
entre os regimes proprios € o regime geral, foi defendida em vérias ocasides, inclusive na
Exposi¢do de Motivos do projeto de reforma previdencidria de 2003. Entretanto, apesar
dessas iniciativas, o Brasil ainda enfrenta o desafio de concentrar capital politico suficiente

para viabilizar mudangas mais profundas e estruturais no sistema previdenciario.

Em suma, a fragmentacdo atual do sistema, marcada por beneficios desiguais e
privilégios concentrados emparcela restrita da populagao, torna o avango de uma reforma
mais ampla ainda mais complexo. Como destaca o Banco Mundial (2017), ¢
imprescindivel integrar os sistemas previdenciarios em uma unica estrutura, capaz de
promover maior eficiéncia e equidade na alocacdo de recursos publicos. No entanto, essa
transformag¢do exige uma mobilizacdo politica significativa, uma vez que enfrenta

resisténcias de grupos que se beneficiam das disparidades atuais.

5. FUNCIONALISMO PUBLICO E A QUESTAO FISCAL
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Em 2018, durante a elei¢do presidencial, o entdo candidato Jair Bolsonaro
trouxe em seu discurso promessas de austeridade fiscal, incluindo cortes significativos nos
gastos com pessoal como parte das medidas para equilibrar as contas publicas. No entanto,
como destacado por Giambiagi (2024), apesar da percep¢ao de excessos, 0os gastos com
pessoal no Brasil mantiveram-se relativamente estaveis ao longo das décadas. Em 1991,
representavam 3,8% do PIB, atingindo um pico de 5,1% em 1995 e recuando para 4,8%
em 2003. Durante a crise de 2015, e com os cortes promovidos pelo entdo ministro da
Fazenda Joaquim Levy no governo Dilma Rousseff, essa taxa caiu para 3,9%, encerrando o
governo Bolsonaro em 3,4%. Esses nimeros indicam que, embora o gasto seja expressivo,

ele ndo sofreu aumentos descontrolados em termos relativos.

Contudo, de acordo com o Banco Mundial (2017), existe um potencial significativo
para reduzir a massa salarial do funcionalismo publico brasileiro. Embora o nimero de
servidores publicos ndo seja elevado em padrdes internacionais, os salarios médios no setor
publico federal sdo, em média, 67% superiores aos do setor privado, mesmo considerando
fatores como escolaridade, idade e experiéncia. Essa diferenga salarial é especialmente
acentuada nos poderes Judicidrio e Legislativo e em ocupagdes de menor qualificagdo no
Executivo. No ambito estadual, os salarios dos servidores também superam em mais de
30% aqueles oferecidos a trabalhadores equivalentes no setor privado, reforgando a

existéncia de disparidades significativas.

Essas discrepéncias salariais refletem uma peculiaridade do funcionalismo publico
brasileiro, onde altos salarios e beneficios sdo concentrados em determinados segmentos,
ampliando a rigidez fiscal e a percep¢ao de ineficiéncia na gestdo dos recursos humanos.
Enquanto cortes na massa salarial podem contribuir para aliviar as pressdes sobre o
orgamento, o desafio estd em equilibrar a reducdo de custos com a manutengdo da
qualidade e eficiéncia dos servigos prestados a populagdo. Reformas que promovam maior
alinhamento entre as remuneragdes do setor publico e privado, especialmente em fungdes
de menor qualificagdo, sdo essenciais para alcangar maior equidade e sustentabilidade

fiscal.

5.1 Disparidade Salarial do Setor Publico

Os prémios salariais elevados dos servidores publicos brasileiros tém sido tema de

destaque nos debates sobre a equidade e eficiéncia do setor publico. De acordo com o
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Banco Mundial®, a maioria dos servidores puiblicos federais (83%) estd no quintil mais rico
da populagiao, refletindo a concentragao de altos salarios entre os funcionarios do governo.
Apesar de representarem apenas 12% das despesas primarias do governo federal em 2017,
os gastos totais com a folha de pagamento, incluindo todos os niveis de governo, sdo muito
elevados em comparagdo com padrdes internacionais. Essa discrepancia ¢ atribuida aos
altos saldrios pagos, especialmente na esfera federal, e ndo ao niimero de servidores,

evidenciando que o setor publico brasileiro estd entre os mais bem remunerados do mundo.

Embora tenham sido implementadas medidas para reduzir os gastos com pessoal,
especialmente nos anos recentes, os dados revelam oscilagdes significativas. Conforme
apresentado no Grafico 10, os esfor¢os para controlar os custos com funcionalismo publico
resultaram em redugdes expressivas em alguns momentos, como a queda de 6,1% em
2022. No entanto, com o inicio do governo Lula em 2023, houve um aumento de 2,8% na
variagdo real dos gastos, sinalizando uma reversao da tendéncia anterior. Esse cenario
evidencia o desafio persistente de equilibrar a redug¢do de despesas com pessoal e a

necessidade de manter a qualidade dos servigos publicos oferecidos a populagao.

GRAFICO 10
DESPESA COM O FUNCIONALISMO

variacdo real dos gastos com pessoal e encargos sociais (em %)
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Apesar da queda expressiva nos gastos com pessoal observada nos ultimos anos, o
Brasil ainda possui uma massa salarial do setor publico significativamente elevada em

comparagdo com outros paises. Segundo o Banco Mundial (2017), isso se deve,

3 Banco Mundial, 2017.
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principalmente, aos altos saldrios pagos aos servidores publicos, € ndo ao nimero de
funciondrios. A situacdo ¢ mais evidente no governo federal, onde os saldrios sdo
superiores aqueles oferecidos pelos governos estaduais e municipais, bem como ao setor
privado. Essa realidade reflete um padrdo atipico, no qual a massa salarial brasileira se

destaca como uma das mais altas globalmente, tanto em relagdo ao PIB quanto as despesas

publicas.

Os Graficos* 11 e 12 evidenciam a posi¢io do Brasil em termos de massa salarial
no setor publico. O Grafico 11 mostra que, ao longo do periodo de 2000 a 2015, o Brasil
registrou em média percentuais elevados de massa salarial em relagdo ao PIB, as despesas
e as receitas, superando a média de paises de renda alta, média e baixa. J& noGréfico 12, a
comparagdo regional destaca que a massa salarial brasileira ¢ desproporcionalmente alta
em comparacdo com regides como a OCDE e a América Latina e Caribe (ALC). Essa
configuracdo reflete o impacto dos altos salarios, especialmente nos estados € municipios,

onde as despesas estdo majoritariamente concentradas em setores essenciais como saude e

educacao.
GRAFICO 11 GRAFICO 12
Massa salarial por nivel de renda Massa salarial por regidio (governo
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Fonte: Base de dados de Estatisticas de Financas Fonte: Base de dados de Estatisticas de Financas
Publicas (GFS) do FMI. Publicas (GFS) do FMI.

Tal realidade ocorre inclusive entre os grupos de servidores menos qualificados,
que também garantem salarios elevados. De acordo com o Boletim Estatistico de Pessoal e
Informagdes Organizacionais, mais de 25% dos servidores publicos federais no Poder
Executivo ganhavam acima de R$ 10.000 por més, com 17% recebendo mais de RS

13.000. Apesar de cerca de metade dos servidores situarem-se em uma faixa salarial

* Ambos os graficos foram retirados do Relatorio Ajuste Justo do Banco Mundial, 2017.
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intermediaria, entre R$ 2.500 ¢ R$ 7.500, esses valores ainda sdo significativamente
superiores a realidade do setor privado, onde o salario médio formal era de apenas R$
1.924 naquele mesmo ano. O Banco Mundial (2017) aponta que, mesmo entre oS
servidores publicos com menor qualificacdo, que presumivelmente recebem salarios em
torno de R$ 5.000, a remuneragdo ainda ¢ consideravelmente alta para os padrdes
brasileiros, onde a maioria dos trabalhadores ganha menos de dois salarios-minimos (R$

1.760 em 2016).

Em conclusio, a necessidade de uma reforma administrativa tem se tornado cada
vez mais evidente, mesmo para governos tradicionalmente mais permissivos em relagao
aos gastos publicos. A equipe de transi¢do do governo Lula III, em dezembro de 2022,
anunciou uma proposta abrangente que visa modernizar e tornar mais eficiente a gestao
publica, superando iniciativas anteriores como a PEC n°® 32, que enfrentou resisténcia no
Congresso Nacional. A nova reforma, liderada pelo Ministério da Gestdo e Inovagdo em
Servigos Publicos (MGI) e pela Advocacia Geral da Unido (AGU), busca substituir
decretos considerados ndo condizentes com a realidade fiscal. O esforgo conta com a
participagdo de uma comissdo composta por especialistas de diversas areas, refor¢gando o
compromisso com uma legislagdo que promova eficiéncia, equidade e sustentabilidade
fiscal. Diante do impacto dos altos salarios e da rigidez orgamentéria, Cardoso Jr.’ advoga
que a implementacdo de uma reforma administrativa eficaz ¢ um passo essencial para
equilibrar as contas publicas e melhorar a prestagao de servigos a sociedade brasileira,
tendo capacidade, de acordo com o Banco Mundial (2017) de, se implementada de maneira

eficaz, garantir economia de até 0,9% a.a. do PIB em menos de uma década...

6. A CRISE FISCAL

A crise fiscal no Brasil ¢ resultado de um complexo conjunto de fatores
econdmicos, politicos e estruturais que se acumularam ao longo das ultimas décadas.
Diferentemente do periodo de hiperinflagdo, em que o governo recorria a divida externa e a
emissdo monetaria (senhoriagem) para financiar seus déficits fiscais, o Brasil
contemporaneo adotou o caminho do endividamento publico interno. Embora essa

estratégia tenha proporcionado um alivio temporario nas contas publicas, ndo ¢ sustentavel

> Secretario do Governo Lula III — Secretaria de Pessoas
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no longo prazo, uma vez que o crescimento continuo da divida pode torna-la impagavel,

comprometendo a estabilidade fiscal e a credibilidade econdmica do pais (OREIRO, 2015).

Nos primeiros anos do governo Lula, a politica econdmica baseou-se na
manuten¢do do tripé macroecondémico, composto por metas de inflagdo, cdmbio flutuante e
superavits primarios. Esse modelo trouxe estabilidade econdmica, controle da inflagdo e
crescimento sustentdvel, impulsionado pela demanda externa e pela valorizagdo das
commodities. A taxa média de crescimento do PIB foi de 4,3% ao ano entre 2004 ¢ 2011
(CARLEIAL, 2015), sustentada pelo aumento do consumo interno, pela criagdo de

empregos formais e pela valorizagdo cambial, especialmente na classe média.

Entretanto, o crescimento econdmico desse periodo foi sustentado por um modelo
baseado em consumo e crédito facil, sem reformas estruturais que aumentassem a
produtividade ou a competitividade internacional. Embora tenha havido investimentos
significativos em infraestrutura e na Petrobras, as privatizagdes e concessdes nao foram
suficientes para modernizar a economia e sustentar o crescimento no longo prazo. A
expansdo continua do gasto publico sem ajustes fiscais adequados acabou criando uma

dependéncia de estimulos governamentais para manter o crescimento (MOTA; MORAES,

2017).

A partir de 2006, no final do primeiro mandato de Lula, houve uma flexibilizacao
do tripé macroecondmico. A politica fiscal foi ajustada para permitir maior investimento
publico, especialmente no Programa de Aceleracdo do Crescimento (PAC). Essa mudanga
foi acompanhada por um afrouxamento da meta de superavit primario, permitindo que o
governo aumentasse os gastos publicos sem comprometer o equilibrio fiscal imediato
(OREIRO, 2015). Contudo, essa estratégia ampliou a rigidez or¢amentaria, pois grande
parte desses recursos foi destinada a despesas correntes, em detrimento de investimentos

produtivos.

Com a crise econdmica global de 2008, o governo adotou politicas fiscais e
monetdrias expansionistas para estimular a demanda agregada. Embora essas politicas
tenham inicialmente amortecido os impactos da crise, elas foram prolongadas além do
necessario e evoluiram para a chamada Nova Matriz Econdmica, que incluia subsidios
fiscais e de crédito via BNDES, redugdo forcada da taxa de juros e desoneracdes fiscais
(BOLLE, 2015). Essas medidas aumentaram significativamente o gasto publico, mas ndo

geraram investimentos sustentaveis, resultando na deterioracio das contas fiscais.
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A continuidade dessa politica expansionista no primeiro mandato de Dilma
Rousseff levou a manuteng¢do de um alto nivel de gasto publico, mesmo com um cenario
econdmico menos favoravel. A combinag¢dao de uma desaceleragao no crescimento do PIB
com um aumento continuo das despesas publicas resultou na deterioragdo do superavit
primario, que se transformou em déficit fiscal em 2014, encerrando um ciclo de 17 anos de
resultados positivos (MOTA; MORAES, 2017). Esse déficit foi agravado pela resisténcia
politica ao ajuste fiscal proposto por Joaquim Levy, o qual contradizia as promessas de
campanha de Dilma e ameagava a continuidade do modelo de crescimento com inclusao

social dos governos petistas.

Essa trajetoria foi marcada por uma queda acentuada nos investimentos federais a
partir de 2015, conforme mostra o Grafico 13. Embora as despesas correntes tenham
continuado a crescer, os investimentos produtivos foram reduzidos, comprometendo o
crescimento potencial do PIB no longo prazo. A auséncia de investimentos estratégicos em
infraestrutura, inovacdo e modernizagdo da economia contribuiu para a estagnagdo

econdOmica e para a crise fiscal subsequente.

GRAFICO 13

EVOLUGAO INVESTIMENTO FEDERAL - a
precos de 2018*
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Dessa forma, a crise fiscal no Brasil ndo pode ser atribuida exclusivamente ao
aumento das despesas ou a queda das receitas. Ela ¢ resultado de uma ineficiéncia na

alocagdo dos gastos publicos e da auséncia de uma politica de investimentos estratégicos
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que aumentassem a produtividade e a competitividade da economia. O debate sobre a
controvérsia do gasto publico e as possiveis solu¢des para a crise fiscal sera desdobrado
nos proximos topicos, abordando diferentes perspectivas econdmicas e as implicagdes

dessas escolhas para o crescimento econdmico sustentavel e a responsabilidade fiscal.

6.1 A Controvérsia do Gasto Publico

A controvérsia em torno do gasto publico no Brasil envolve o debate sobre a
relacdo entre o volume de despesas governamentais € o crescimento econdmico.
Economistas como Esther Dweck argumentam que a reducao do superavit primario a partir
de 2011 ndo foi causada por um aumento descontrolado das despesas, mas sim pela queda
na arrecadacdo decorrente do baixo crescimento econdémico. Segundo Dweck, "ndo houve
a chamada 'gastanga’, a redugdo do resultado primario decorreu da queda da receita e ndo
do aumento do ritmo de crescimento da despesa" (DWECK; TEIXEIRA, 2017). Nesse
sentido, o aumento da razdo despesa/PIB teria ocorrido porque o PIB cresceu em ritmo

menor do que as despesas, e ndo por um crescimento acelerado das despesas em si.

Essa visdo sugere que a manutencdo de um nivel elevado de gastos publicos seria
necessaria para sustentar a demanda agregada e evitar um ciclo vicioso de estagnagdo
econdmica. De acordo com essa perspectiva, cortes nos gastos publicos acentuariam a
desaceleragdao econdmica ao reduzir a demanda interna, gerando um circulo vicioso de

menor crescimento do PIB, queda na arrecadacao fiscal e aumento do déficit publico.

No entanto, outros economistas partem de concepg¢des diferentes sobre a
insustentabilidade fiscal. Segundo Gustavo Franco, a crise fiscal no Brasil ndo decorreu
apenas da reducdo de gastos, mas da forma como esses recursos foram alocados (LIMA,
2015). O Grafico 12, que mostra a evolucao dos investimentos federais a pregos de 2018,
evidencia uma queda significativa nos investimentos produtivos apos 2014. Essa redugao
impactou diretamente o crescimento potencial de longo prazo, j4 que os investimentos
publicos em infraestrutura e inovagdo sdo essenciais para aumentar a produtividade e a

capacidade produtiva do pais (OREIRO, 2015)

Além disso, ao analisar a Formagao Bruta de Capital Fixo (FBCF) apresentada no
Grafico de Origem dos Investimentos, observa-se que a participacdo dos investimentos

publicos como percentual do PIB permaneceu estagnada entre 2016 e 2021, enquanto o
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investimento privado aumentou significativamente no mesmo periodo. Esse dado sugere
que, apesar do crescimento econdmico limitado, ndo houve um esfor¢o governamental
substancial para estimular o investimento produtivo. Em vez disso, os gastos correntes
foram priorizados, enquanto os investimentos em infraestrutura e capital fixo ficaram em

segundo plano.

GRAFICO 14

Drigem dos investimentos
formacao Brula de Capital Fixo (FBCF) - em % do PIB
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Fonte: Comec-Fipe e IBGE

A ideia de que a crise fiscal brasileira decorre unicamente da queda nos gastos
publicos pode deixar de considerar a importancia de uma realocagdo estratégica desses
recursos. Em vez de preservar apenas os niveis de despesas de consumo, parte do
orgamento poderia ter sido redirecionada para gastos discricionarios voltados ao
investimento publico, cuja literatura aponta como tendo um maior efeito multiplicador
sobre o crescimento econdmico de longo prazo. Essa estratégia teria o potencial de
contribuir para a sustentagdo do PIB potencial, ao mesmo tempo em que promoveria um

ajuste fiscal com ganhos de eficiéncia.

Enquanto algumas abordagens ressaltam a relevancia da demanda agregada como
motor para o crescimento, como no caso das andlises de Laura Carvalho e Esther Dweck, a
priorizagdo de investimentos produtivos pode atuar de forma complementar, ao favorecer o
aumento da produtividade e da capacidade de arrecadagdo futura, gerando um ciclo

virtuoso entre crescimento econdmico e sustentabilidade fiscal.

A experiéncia da crise de 2015 ilustra os desafios desse equilibrio. Apesar da
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adoc¢do de uma politica fiscal expansionista naquele periodo, a retragdo dos investimentos
publicos coincidiu com uma recessao profunda. O ajuste fiscal entdo proposto concentrou-
se na conteng¢do de despesas, mas nao foi acompanhado de uma estratégia de recomposi¢ao
da capacidade de investimento do Estado. Conforme apontado em dados analisados neste
estudo, a queda dos investimentos contribuiu para o baixo desempenho do PIB, sugerindo
que o problema nado se resume ao volume total de gastos, mas também a forma como esses

recursos sao alocados.

Dessa forma, o debate sobre o gasto publico no Brasil envolve ndo apenas a
discussdo sobre o montante destinado pelo governo, mas, sobretudo, sobre a qualidade da
alocagdo desses recursos. A priorizagdo de investimentos que aumentem a produtividade e
a capacidade econdmica do pais tende a ter efeitos mais duradouros sobre o crescimento,
além de favorecer um ajuste fiscal sustentavel ao longo do tempo. Diferentemente do
argumento de Dweck, que enfatiza o papel da demanda agregada para sustentar o
crescimento, a realocagdo para investimentos produtivos teria o efeito contrario ao ciclo
vicioso apontado por ela. Aumentando a produtividade, seria possivel elevar o PIB

potencial e a arrecadagao fiscal no longo prazo, gerando um ciclo virtuoso de crescimento

6.2 O Teto de Gastos: o freio temporario do crescimento da divida

A Emenda Constitucional n® 95/2016, conhecida como Teto de Gastos, foi
implementada no Brasil com o objetivo de conter o crescimento da divida publica,
impondo um limite ao aumento das despesas primarias, corrigidas apenas pela inflagao do
ano anterior. Essa medida foi considerada um marco na politica de austeridade fiscal do
pais, sendo vista como essencial para estabilizar a trajetéria da divida publica, que vinha
crescendo rapidamente desde 2014, quando o Brasil registrou seu primeiro déficit primario

ap6s 17 anos de superavits consecutivos.

A manutencdo de um déficit primdrio, em que o governo gasta mais do que
arrecada, foi um dos principais fatores que levaram o Brasil a perder o grau de
investimento em 2015. A classificagdo de risco, atribuida por agéncias internacionais,
rebaixou o Brasil para a categoria de economia especulativa, indicando um aumento do
risco para investidores estrangeiros. Nesse contexto, o Teto de Gastos surgiu como uma

tentativa de restaurar a confianga na solvéncia fiscal do pais, sinalizando um compromisso
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com a responsabilidade fiscal e com a estabilidade macroecondmica. O entdo Ministro da
Fazenda, Henrique Meirelles, afirmou que a PEC 241 (posteriormente EC 95/2016) era o
caminho necessario para a retomada do crescimento econdmico e para a criagdo de
empregos no pais, destacando que era fundamental estancar os gastos publicos antes de

implementar reformas estruturais de longo prazo.

O Gréfico 15, que mostra a Evolucdo do Gasto Publico em Relacdo ao PIB,
evidencia que, com o Teto de Gastos, as despesas primarias como percentual do PIB
estabilizaram-se a partir de 2017, em contraste com a trajetoria ascendente projetada no
cendrio sem o teto. Essa estabilizacdo ajudou a conter o crescimento da divida publica no
curto prazo, permitindo que o pais recuperasse parcialmente a confianca dos investidores e

estabilizasse o mercado financeiro.

GRAFICO 15

EVOLUGAO DO GASTO PUBLICO
EM RELAGAO AO PIB+
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Fonte: Tendéncias Consultoria, apresentada no "Especiais G1" - Um teto para os gastos publicos

No entanto, a eficacia do Teto de Gastos como medida de ajuste fiscal a longo
prazo comegou a ser questionada a medida que seus efeitos colaterais se tornaram mais
evidentes. Conforme destacado por Gomes et al. (2023), o congelamento das despesas
primarias "resultou em uma queda significativa nos investimentos publicos, impactando
negativamente o estoque de capital publico, como infraestrutura, educagdo, saude e
seguranca" (GOMES et al., 2023). Essa redugdo nos investimentos governamentais
prejudicou o crescimento econdOmico em um cenario de estagnacdo da produtividade,

afetando a oferta de bens publicos e servigos essenciais e, consequentemente, o bem-estar
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social.

A Formacao Bruta de Capital Fixo (FBCF), representada no Gréafico de Origem dos
Investimentos, demonstra que a participacdo dos investimentos publicos no PIB
permaneceu estagnada durante o periodo de vigéncia do Teto de Gastos, enquanto o
investimento privado apresentou um crescimento significativo. Esse cendrio revela que,
embora o Teto de Gastos tenha contido o crescimento das despesas correntes, ndo houve
uma realocagdo estratégica para investimentos produtivos, o que contribuiu para a

estagnacao do PIB potencial no longo prazo.

Além disso, a reducdo de investimentos publicos teve um impacto desproporcional
nas familias de baixa renda, que dependem mais intensamente dos servigos publicos.
Segundo Gomes et al. (2023), "houve perdas de bem-estar para agentes mais pobres,
especialmente quando o prazo de vigéncia da EC 95/2016 foi ampliado para 20 anos"
(GOMES et al., 2023). Ao limitar a capacidade de investimento social do governo, o Teto
de Gastos exacerbou a desigualdade social e regional, especialmente em estados e
municipios com menor capacidade de arrecadagdo, aprofundando as disparidades

socioecondmicas no pais.

Embora o Teto de Gastos tenha sido um importante instrumento de ajuste fiscal no
curto prazo, seus efeitos negativos sobre a produtividade e o bem-estar social levantam
davidas sobre sua sustentabilidade a longo prazo. Sem reformas estruturais para reduzir as
despesas obrigatdrias, o governo ficou limitado na alocagdo de recursos, resultando em um
ajuste fiscal assimétrico, em que os investimentos produtivos foram sacrificados para
cumprir as metas fiscais. Esse cenario ¢ particularmente preocupante em um contexto de
estagnacao da produtividade, pois afeta diretamente o crescimento econdomico potencial e a

competitividade internacional do pais.

O impacto de longo prazo do Teto de Gastos se torna ainda mais preocupante com
sua flexibilizagdo no governo Lula III, sem a implementagdo de reformas significativas nos
gastos publicos. A flexibilizagdo do teto permitiu um aumento das despesas primarias sem
contrapartidas na forma de ajustes fiscais ou reformas estruturais, comprometendo o
objetivo inicial de estabilizar a trajetéria da divida publica. Dessa forma, o Teto de Gastos,
que inicialmente foi um marco na politica de austeridade fiscal, tornou-se um freio

temporario no crescimento da divida, sem garantir a sustentabilidade fiscal no longo prazo.

Esse cenario reforca a necessidade de politicas fiscais alternativas que possam
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manter o controle dos gastos publicos sem sacrificar investimentos estratégicos e a
equidade social. Como sugerem Gomes et al. (2023), "politicas alternativas a EC 95/2016,
como o aumento de investimentos publicos, poderiam reduzir gargalos redistributivos e

promover crescimento econdmico de longo prazo" (GOMES et al., 2023).

7. CONCLUSAO

O presente trabalho examinou os principais fatores que explicam a crise fiscal ¢ a
rigidez orcamentaria no Brasil, com base em andlise histérica, empirica e tedrica. Partindo
da constatagdo de que o pais enfrenta déficits fiscais persistentes desde 2013, buscou-se
compreender as causas estruturais que comprometem a sustentabilidade das contas

publicas.

Identificou-se que a rigidez or¢amentaria, causada pela predominancia das despesas
obrigatorias — notadamente previdéncia, funcionalismo e vinculagdes constitucionais —
tem reduzido drasticamente o espaco fiscal para investimentos e politicas publicas
adaptaveis. Esse engessamento orgamentdrio impossibilita respostas contraciclicas em

momentos de crise e afeta negativamente o crescimento econdomico potencial do pais.

No campo da Previdéncia Social, observou-se que o envelhecimento populacional,
a desigualdade entre os regimes (especialmente o RPPS), e a auséncia de reformas
profundas tém pressionado de forma crescente o or¢amento publico. O aumento continuo
das despesas previdenciarias, aliado a estagnacdo das receitas do INSS, gera déficits que

ameagam o equilibrio fiscal.

Além disso, os dados analisados demonstram que os investimentos publicos,
fundamentais para impulsionar o crescimento e a produtividade, tém sido
progressivamente comprimidos, ao passo que os gastos correntes permanecem elevados. A
experiéncia da crise de 2015 e a implementacio da Emenda Constitucional n® 95/2016
(Teto de Gastos) ilustram como o ajuste fiscal baseado em contencdo de despesas, sem
priorizagdo de investimentos, pode frear o crescimento econdmico sem garantir a

consolidagao fiscal.

Por fim, discutiu-se a controvérsia sobre o papel do gasto publico: enquanto

algumas visdes defendem sua manutengdo para sustentar a demanda agregada, este estudo
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enfatiza a importancia de realocar recursos para investimentos produtivos, capazes de
ampliar o PIB potencial e gerar um ciclo virtuoso de crescimento com responsabilidade

fiscal.

Conclui-se, portanto, que o problema fiscal do Brasil ndo decorre apenas do volume
dos gastos, mas principalmente da sua composi¢do e alocagdo. Reformas como a
previdenciaria, administrativa e a flexibilizagdo responsavel das regras de vinculagdo
orcamentaria sdo essenciais para restaurar a capacidade de gestdao do Estado, promover a

eficiéncia dos gastos publicos e assegurar a sustentabilidade fiscal no longo prazo.
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